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Son Fiyat : Turk ilag - Olumlu
Piyasa Degeri (mlIn TL)

Piyasa Degeri (min $) Gelir biyime istahi devam ediyor, yeni yatinmlar 6nemli

F/K
FD/FAVOK , Turk ilag, 2025 4.ceyrekte 1,73 milyar TL hasilat, 658 milyon TL FAVOK,

PD/DD ) 106 milyon TL net zarar ile tahminlerimize paralel sonug paylasti. Beklenti
Hisse Sayisi (min lot) Uzeri finansman giderleri ve yatirnm faaliyetlerinden giderlerde gozle
FDPO (%) ’ gorulur artislar net zarara neden oldu. (Piyasa ?eklentisi: Yok/Pusula
Yatinnm: 1,3 milyar TL hasilat, 309 milyon TL FAVOK ve 50 milyon TL net
kar)

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (mIn TL)

St LE=000Y Gelir biiyiime istahi siiriiyor. 2025 yilinda giincel yayinlanan yillik hasilata
2000 e kiyasla %92,62'si oraninda 4,2 milyar TL'lik is iliskisi glicli hasilat varliginin
22,00 12.500,00 olacagini teyit ediyordu. Bu dogrultuda hasilat yillik %35 artisla 4,54 milyar
17,00 1050000 TL, 4. ceyrekte ise %73,57 artisla 1,73 milyar TL seviyesinde gerceklesti.
L e e L S 8.500,00 Gruplar bakimindan bakacak olursak yillik bazda serum %20,44 artisla 3,4
e 3 2 S 2 = = milyar TL; asi 21 kat artisla 505 milyon TL; ticari mal satislari %42,87
§ § § § § § § artisla 377,6 milyon TL; diyaliz %49,7 diistusle 120,83 milyon TL; diger
W @ & W W @ @ %46,01 azaligla 60,6 milyon TL; yurtdisi serum satislari ise 70 kat artisla
TRILC XU100 112 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Ozbekistan ve Avrupa’nin
potansiyelini teyit eden ilk finansallari boylelikle almis olduk.
ORTAKLIK YAPISI % Gelecege yénelik beklentiler ihmli seyrediyor. Turk ilag, 6zellikle serum
Diger J alanindaki faaliyetlerinin yani sira kapasite artiglariyla da birlikte 6n plana
Mehmet Berat Battal , clkmaktadir. Onimizdeki dénemde CIS bélgesinde yer alan
Yunus Emre Battal , Ozbekistan’a yonelik ve Avrupa pazarina yonelik alacagi aksiyonlar
Battal Holding . giincel i¢ regulasyondaki zorlu kosullari 6nemli 6lcutte kompanse
etmesini bekliyoruz. i¢ tarafta 6zellikle referans fiyat faktérii varligi karlihga
TRILC GUNLUK AYLIK 12AYLIK ©nemli bir baski yaratirken Avrupa’daki fiyatlama faktori dnemli bir ciro
Getiri (TL) -0,89 -6,29 -31,75 edinimi s6z konusu olacaktir. Ozbekistan tarafinda ise gozle goriiliir sekilde
Getiri ($) -0,94 -7,48 -43,32 millilestirme odagiyla 6nemli bir Griin kapasitesi s6z konusu olacaktir.
Getiri (XU100-Rélatif) 0,82 -12,58 -77,86 ilaveten CIS bélgesinde ilag pazarinin acik tabirle bos pazar olarak dikkat
¢ekmesi onlimuizdeki donemde sirketin gliclii gelir elde edinimi s6z konusu
Ceyreklik 2025/09 2025/12 olacaktir. icerideki istah siirmeye devam etmekle birlikte esas istahin
Yillik 2024/12 2025/12 Avrupa ve Ozbekistan faaliyetlerinden gelen yiiksek kar marjh iriin
Briit Kar Marji (Y%) 23,38 42,24 satislan kaynakh olacagini degerlendiriyoruz. Yukan yonli riskler
Briit Kar Marji (C%) 28,38 35,23 beklenen pazar istahinin daha gii¢lii olmasini takriben var olacaktir.
FAVOK Mariji (Y%) 22,90 26,72 Operasyonel manada hicbir problem yok. Hasilattan gelen destek ve
FAVOK Marji (C%) 23,65 36,89 dizenli yatinm istahiyla birlikte FAVOK yillik %58 artigla 1,21 milyar TL; 4.
Net Kar Marji (Y%) 2,82 -13,72 ceyrekte %347,69 artisla 658 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Marjlar
Net Kar Marji (C%) 10,15 6,93 tarafinda ise zirveye dogru yonelerek 382 baz puan artisla %26,72 oldu.
Net Bor¢ (min TL), 2.149,33 336511 Oniimiizdeki dénemde %20 iizeri kalip kalmayacagini takip ediyor
IgleFme Sermayesi (mln TL) 2.282,47 2.932,67 olacagiz.
Cari Oran 1,95 1,04
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -698,71 466,16 TRILC nezdinde finansallan olumlu degerlendirmekle birlikte
Net Finansman Ozbekistan ve Avrupa yatinmlarnini dikkate alarak s6z konusu sirket
Gideri/Satislar 21,42 34,43 faaliyetlerinde net kar tarafina yatinm siiresince bakmayi dogru
Brit Kar Buyume (Y%) 8,05 204,72 bulmuyoruz. Oniimiizdeki dénemde de borgclarin normalize olacagini
Briit Kar Blylme (C%) 4,24 204,72 degerlendirerek degerleme bakimindan alan agmaya finansallar devam
FAVOK Biytime (Y%) 75,37 57,86 ediyor olacaktir.

FAVOK Biiytime (C%) -12,63 293,98
Net Kar Buiyume (Y%) -37,95 0,00
Net Kar Blylime (C%) 6.805,56 0,00
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt 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,
karsiiginda 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin 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
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic 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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