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Eczacibasi Holding
ECZYT
Diger

Konsensus Pusula Yatinm Gergeklesme

Haslilat - 2.751,00 2.238,78

FAVOK - -130,00 -62,90

Net Kar - -670,10 -760,68
ECILC GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 2,25 -5,56 4417
Getiri () 2,21 -7,26 23,27
Getiri (XU100-Rolatif) 1,55 -1,22 17,59
Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yilhk 2025/06 2026/06
Brut Kar Mariji (Y%) 23,21 37,79
Brut Kar Marji (C%) 34,34 38,52
FAVOK Marji (Y%) -3,01 3,14
FAVOK Marji (C%) 4,21 -2,81
Net Kar Mariji (Y%) 30,94 -24,83
Net Kar Marji (C%) -33,63 -33,97
Net Bor¢ (mln TL) -895,85 1.465,33
isletme Sermayesi (mln TL) 2.514,31 2.599,86
Cari Oran 2,16 1,47
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 8.649,05 -11,61
Net Finansman Gideri/Satislar 19,88 9,14
Briit Kar Bliylime (Y%) 8,86 32,72
Brut Kar Buytume (C%) -29,77 32,72

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimi solodur.
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Eczacibasi ila¢ — ECILC - Olumsuz

Zayf sonuclar!

Eczacibagi ilag, 2026 2.ceyrekte 2,24 milyar TL hasilat, 63 milyon TL
FAVOK zarar ve 761 milyon TL net zarar ile tahminlerimize paralel sonug
paylasti. (Piyasa Beklentisi: 2,75 milyar TL hasilat, 130 milyon TL FAVOK
zarari ve 670 milyon TL net zarar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Finansalda uzun uzun anlatilabilecek bir kompozisyon yok. Net
sekilde olumsuz buluyoruz. ECZYT'1 da acik¢a olumsuz etkileyen
gorinium olacak.

Pusulanin 4 Yoniu:

Saglik tarafinda rakiplerine kiyasla zayif faaliyet strduruyor.
Sanipak sureci devri 3.ceyrege kaldi.

Gayrimenkul faaliyetleri gorece direncli seyrediyor.
Finansal geneliyle zayif.

) D D S

Holdingler bu doneme cesitli hikayelerle giindem oldu: 1- Sabanci
Holding'in c¢esitli satislari  gerceklesti. 2- Koc¢ Holding, dénemden
yararlanma avantajini iyi kullandi. 3- Dogan Holding ve Global Yatirim
Holding surdirilebilir karliliklarini her tiirli olumsuzluga ragmen korudu.
4- GSD Holding, HAKO satisindan etkilendi. 5- Turcas Holding, dizel
marjlarindan olumlu yararlanmaya devam etti. 6- Net Holding ve Merit
Turizm'i etkileyecek konu olan konaklama tesvik orani bu ceyrekte artirildi.
Bu hikayeler bir nebze olsun ¢eyregin zorlu gérinimiuni 3.ceyrege
otelemis gorunuyor.

DADS etkisine ragmen istenilen gelir elde edilemiyor. DADS tarafinda
yapilan glincellemeye ragmen sirket ila¢ tarafinda istenilen geliri elde
edememeye devam ediyor. Ayrica pozisyonlarini azalttigi ortamda
genellikle rakiplerine pay kaptirma odagini takip ediyoruz. Gayrimenkul
tarafinda Kanyon AVM yiiksek doluluk orani ile ilerlemeye devam ederken
diger istiraklerde de siirpriz yok. Dogal olarak FAVOK zarari, net zarar ve
serbest nakit akiminin 8 milyar TL'den negatife dondiigii cerceveyi
gozetiyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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