Analist Toplanti Notu TACIRLER
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Gen llacg

GENIL

Gen ilag yonetimi ile gerceklestirdigimiz analist toplantisinda

sirketin mevcut operasyonlari hakkinda giincel gelismeleri, Hisse bilgileri

regiilasyon tarafindaki atilan adimlar, sirketin orta-uzun vadede Hisse Kodu GENIL Tl
biiyiimesine katki saglayacak Ar-Ge projelerini ve biiyiime Hisse fiyati (18 Arahk 2025) 166,80
stratejilerini ele aldik. Toplantidan ¢ikan ana mesaj, sirketin kisa Hisse fiyat araligi (52 haftalik) 104,17 217
vadede giiclii nakit iireten is modelini korurken, orta ve uzun Piyasa De§. (milyon TL - $ mn) 50,040 - 1.173
vadede Ar-Ge ve iiretim odakl bir biyoteknoloji sirketine déniisiim T 300
suirecini kararlilikla siirdiirdiigii yoniinde oldu. Halka Aciklik Orani %23

Toplantinin Ana Baghklan . .
Ort. Giinliik Islem Hacmi 1Ay 3 Ay 12 Ay

Gen ilag: Sirketin baslica faaliyet konusu, her nevi beseri ilag imalati ve uUsD mn 5.3 5.5 7.3
saghk dranleri, alim satimi, ithalat ve ihracati alaninda faaliyet
gostermektedir. Gen ilag 6zellikle, nadir gorilen hastaliklarin Fiyat performansi 1Ay 3Ay YBB
tedavisinde ve bu hastaliklara bagll olarak gelisen fonksiyon TL -20% 9%  35%
bQZukIukIarml.n giderilmesinde  kullanilan  ilaglanyla  faaliyet USD _219% 3% 16%
goOstermektedir. BIST-100'e gore -17%  -1%  25%
Zorlu 9A25 doneminde karlihk marjlarinda korunma cabasi 6ne performans
cilayor. Sirket, 2025 yilinin ilk dokuz ayinda TMS 29 uygulanmis TL mn 2022 2023 2024
finansallarla 14,36 milyar TL ciro elde etti. Ciro, reel bazda gecen yilin Net satilar 19.267/ 14.762 18.489
ayni dénemine gore c¢ok sinirli bir gerileme gosterse de satis hacmi FAVOK 2143 1.881  1.842
korunurken, karlilik tarafinda gérece dengeli bir performans izlendi. Net kar 1.159 823 186
Net Borg -895 1.039 642
« Brut kar marji %20,5 seviyesine yikselirken, faaliyet giderlerindeki
artisin etki'siyle FAVOK marj %.11,1 seviyesinde gergekle'§ti. “Net kar Dederleme 2022 2023 2024
tarafinda ise net parasal pozisyon kazanci ve 6nceki donemde
. . L .. e s . . F/K 14,8x  195x  14,6x
kaydedilen tek seferlik gelirlerin etkisiyle giicli bir artis gozlenmis,
" . . Lo , F/DD 4,6x 6,2x 51x
3C itibariyla net kar 9A24'teki 140 milyon TL seviyesinden 9A25'te
. , .. _—_— FD/FAVOK 14,3x  13,9% 127x
658 milyon TL'ye yukselmistir.
FD/Net satislar 1,9x 1,7x 1,5x
Siirdiirilebilir is modeli ve satis kirthmi: Satig dagiimi TMS 29 &ncesi
veriler (zerinden degerlendirildiginde, cironun %49'unun Hasta Adina
ilac Temin Programi (NPP), %42'sinin ise ithal ruhsatl ilaclardan B el
N e - . 200,0 150
olustugu gorilmektedir. Uretim ruhsatl Grtnler ve ihracatin pay halen ;
; L . N . . 150,0
sinirh seviyelerde kalmakla birlikte, sirket Ozellikle nadir hastalklar ve 1000 1,00
ylksek katma degerli ithal Grinler tarafinda gulcli bir portféy yapisina 50:0 0,50
sahiptir. Bu yapi, kisa vadede istikrarli ve ©6ngorilebilir nakit akisi 0,0 0.00
yaratirken, orta ve uzun vadede Ar-Ge ve lretim odakli yatinmlar icin S 88 &&8 &S s § § <
finansman esnekligi saglamaktadir. cgs5:=2¢g = = S, Z = E i
I & Py
Satiglarin Dagilimi 9A25 (%) e GENIL  ==Rel BIST-100 (hs)
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Fiyatlama Mekanizmasi ve Regiilasyonlar: 19 Aralik 2025 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan dlizenleme
ile ilag fiyatlarinin hesaplanmasinda kullanilan 1 Euro degeri %16,9 oraninda artirilarak 25,3346 TL seviyesine
ylkseltilmistir. Mevcut uygulama cercevesinde, 2026 yilinin ilk ceyreginde fiyatlama tarafinda ilave bir
glincelleme yapilmasi beklenirken, referans kur hesaplamasinda kullanilan oranin dnceki dénemde %60
seviyesinde oldugu, yeni donemde ise %65'in lizerine ¢ikabilecedi 6ngorilmektedir.

« Satislarin EUR, girdilerin ise agirlikli USD bazli olmasi ve maliyetlerin yaklasik %40'inin déviz cinsi olmasi
nedeniyle, s6z konusu dizenlemenin sirket karlihgi Uzerinde genel olarak rahatlatici bir etkisi olmasi
beklenmektedir. Toplam portféyiin yaklasik %25'inin bu fiyat glincellemesinden dogrudan etkilenebilecegi
degerlendirilmektedir.

NPP Segmenti ve karliik dinamikleri: Satislar icerisinde en yiksek paya ve katma degere sahip NPP
segmentinin, 6numulzdeki donemde de toplam satislar icindeki payini %45-50 bandinda korumasi
beklenmektedir.

* Bu segmentte satislarin kur riskinin buytk 6l¢lide minimize edilmis olmasi, NPP'yi sirketin nakit akis
agisindan daha 6ngorilebilir hale getirmektedir.

+ Onimizdeki dénemde portféye eklenecek yeni Uriinlerden 1-2 tanesinin de NPP kapsamina girmesi
beklenirken, nadir hastaliklar ve kan Urlnleri tarafinda fiyatlarin daha anlik glincellenebilmesi, bu
segmentin satis hacmini ve toplam ciro igindeki payini destekleyen ana unsurlar arasinda yer almaktadir.

Ar-Ge ve klinik gelismeler: Gen ilac, sadece ilac tedarik eden bir sirketten, kendi molekdliini gelistiren bir
biyoteknoloji sirketine dontsiim hedefi dogrultusunda Ar-Ge yatinmlarini strdiirmektedir. GN-037 (sedef
hastaligl) projesinde Faz 2 calismalari tamamlanmis olup, 2026 yilinda Faz 3 silirecine gecilmesi
planlanmaktadir. Alzheimer ve diger nérodejeneratif hastaliklara yonelik gelistirilen SUL-238 projesi ise uzun
vadeli deger yaratma potansiyeli agisindan sirketin en dnemli projeleri arasinda yer almaktadir.

SUL-238 Faz 1 sonuglari: Sirket ve Sulfateq is birligiyle gelistirilen SUL-238'in coklu doz Faz 1 klinik
arastirmasindan elde edilen yeni pozitif sonuclar, projenin guvenlilik ve farmakokinetik profilini
glglendirmistir. Oral yolla uygulanan ve mitokondriyi hedefleyen sinifinda ilk kiiciik molekil olan SUL-238'in,
saglkl ileri yastaki gonillilerde guvenli ve iyi tolere edilebilir oldugu, ylksek beyin-omurilik sivisi
penetrasyonu gosterdigi  belirtilmistir. Elde edilen bulgular, ilacin Alzheimer ve Parkinson dahil
norodejeneratif hastaliklarda Faz 2 ve devaminda Faz 3 calismalarina gegisinin onini agmistir. Bu projenin,
basarili klinik ilerleme halinde sirketin uzun vadeli biyime hikayesine ve degerleme gériinimdiine anlamli
katki saglayabilecek potansiyele sahip oldugu degerlendiriimektedir.

Azerbaycan yatirimi ve stratejik konumlanma: Azerbaycan'daki Gretim tesisinin 2027 Ocak ayinda devreye
alinmasi planlanirken, yatirrmin katkisinin ilk asamada sinirli, sonrasinda kademeli olmasi bekleniyor.

* Yonetim, bu tesisin uzun vadede Alzheimer ve diger yiksek katma degerli nérodejeneratif ilaclar igin
stratejik bir Gretim ve dagitim merkezi olarak konumlanabilecegini vurgulandi.

Temettii politikasi: 2024 yili karindan temettl dagitimi gergeklestiren sirketin, 2025 yilina iliskin olarak da
uygun kosullarin olusmasi halinde temettli dagitimini glindeminde tutabilecegi degerlendirilmektedir.
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Sirket hakkinda bilgiler

+ GENIL: Gen ilag ve Saglhk Uriinleri, nadir hastaliklar, ithal ruhsatli ilaclar, Hasta Adina ilag Temin Programi
(NPP) ve Ar-Ge odakl biyoteknolojik uriinler basta olmak Uzere ilag sektoriinde faaliyet gostermektedir.
Sirket, 6zellikle yuksek katma degerli ve sinirli rekabetin bulundugu terapétik alanlara odaklanan portfoy
yapisiyla, Turkiye ilag pazarinda glgcli bir konuma sahiptir. Satislarin énemli bir bolimi NPP ve ithal
ruhsath Urlinlerden olusurken, bu yapi sirketin kisa vadede daha 6ngorilebilir ve istikrarli nakit akisi
Uretmesini saglamaktadir.

* GENIL, 7 farkli Glkede 9 ofis, 10 farkh tlkeden 22 global is ortagi ve 600'ln izerinde calisaniyla faaliyet
gostermekte olup, ithal ve yerli Gretim Uriinlerini 8'den fazla tlkede pazarlamaktadir. NPP tarafinda 29
drlnle faaliyet gosteren sirket, ithal ruhsatl driinler ve yerli Giretim ilaclar araciligiyla uluslararasi satis agini
kademeli olarak genisletmektedir. Ar-Ge tarafinda ise, sedef hastaligi icin gelistirilen GN-037 ve Alzheimer
basta olmak lizere nérodejeneratif hastaliklara yonelik gelistirilen SUL-238 projeleriyle, tedarikgi bir ilag
sirketinden kendi molekilina gelistiren bir biyoteknoloji sirketine doniisiim stirecini devam ettirmektedir.

* Uluslararasi blylme stratejisinin 6nemli bir ayagini olusturan Azerbaycan’daki Uretim tesisi yatirrmiyla
birlikte, GENIL'in uzun vadede hem bdlgesel Uretim kapasitesini artirmasi hem de yiiksek katma degerli,
yenilikci ilaglar icin stratejik bir Gretim ve dagitim merkezi olusturmasi hedeflenmektedir. Bu dogrultuda
sirket, strdilrulebilir mevcut is modeliyle yarattigi nakit akisini Ar-Ge ve Uretim yatinmlarina yonlendirerek
blyime odagini korumaktadir.

Beklentiler

« 2025 yil geneline bakildiginda, dokuz aylk gerceklesmelerle birlikte satislarin yaklasik 14,4 milyar TL
seviyesine ulasarak yil sonu 18,5 milyar TL hedefinin %78’inin, FAVOK'(in ise 1,59 milyar TL ile 1,9 milyar
TL hedefinin %82’sinin simdiden karsilandigi gorilmektedir. Son ¢eyrekte ise mevcut fiyatlamanin ve NPP
segmentinin katkisiyla, marjlarin korunmasi ve yil sonu hedeflerine uyumlu bir performans sergilenmesi
beklenmektedir.

Tablo: 2025 yil geneli beklentiler

(Milyar, TL) 9A25 Hedeflenen
Satislar 14,4 > 18,5
Briit Kar 2,9 > 3,75
Esas Faaliyet Kari 1,5 > 1,8
FAVOK 1,6 > 1,9
Brut Kar Marji 20,48% 20,27%
Esas Faaliyet Kar Marji 10,54% 9,73%
FAVOK Mariji 11,06% 10,27%

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatirhm
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GENIL Ozet Tablolar

Bilanco 2022 2023 2024 Gelir tablosu 2022 2023 2024
Nakit ve benzerleri 1.466 1.293 797 Net satislar 19.267 14.762 18.489
Ticari alacaklar 801 2.506 2.052 Briit kar 3.462 3.259 3.573
Stoklar 805 2.316 1.345 Faaliyet giderleri 1.667 1.859 2.193
Diger dénen varliklar 506 1.042 3.075 Esas faaliyet kan 1.795 1.399 1.380
Dénen varlikdar 3.578 7.157 7.270 FAVOK 2.143 1.881 1.842
Finansal yatinmlar 187 763 883 Net diger gelir 599 -521 231
Maddi duran varliklar 2.256 4.267 5.164 Net finansman geliri -1.486 -403 -1.083
Maddi olmayan duran varliklar 205 889 1.208 Vergi dncesi kar 907 475 528
Diger duran varliklar 443 891 1.045 Vergi gideri -253 -344 348
Duran varliklar 3.091 6.809 8.300 Net kar - Ana ortaklik 1.159 823 186
Toplam varliklar 6.669 13.967 15.569
Nakit alas tablosu
Kisa vadeli bor¢lanmalar 425 2.215 894 FAVOK 2.143 1.881 1.842
Ticari borglar 706 1.721 3.375 Vergi gideri -500 -1.013 909
Diger kisa vadeli yikimitlikler 107 976 991 Yatinmlar 231 1.023 0
Kisa vadeli yiikiimliiliikier 1.238 4.913 5.261 isletme sermayesi degisimi -32 1.867 -1.061
Uzun vadeli borclanmalar 145 117 545 Serbest nakit akisi 2.444 4 1.994
Diger uzun vadeli yiiktmlGlikler 207 138 598
Uzun vadeli yiikiimliliikler 352 255 1.142 Biiyiime ve marjlar
Ozkaynaklar 5.079 8.799 9.166 Net satislar %571 -%23,4 %25,2
Ana ortakhga ait 5.059 8.760 9.164 FAVOK %39.4 -%12,2 -%2.0
Kontrol glicti olmayan paylar 19 39 2 Net kar -%23,6 -%29,0 -%77,3
Toplam kaynaklar 6.669 13.967 15.569
Briit marj %18,0 %22,1 %19,3
Netborg -895 1.039 642 Esas faaliyet kar marji %9.3 %9,5 %7,5
Netisletme sermayesi 1.299 3.167 2.106 FAVOK marji %11,1 %12,7 %10,0
Netisletme sermayesi (operasyonel) 900 3.101 22 Net marj %6,0 %5,6 %1,0
Yatirlan sermaye 3.761 8.322 8.478 Serbest nakit akigi marji %6.,0 %5,6 %1,0
Oranlar Hisse basina (TL)
Karlihk Net kar 3,86 2,74 0,62
Ozsermaye karlilign 920,4 %11,9 %0,0 Ozsermaye 16,93 29,33 30,55
Net kér %6,0 %5,6 %0,0 Temetti 0,30 1,11 1,11
Aktif devri 2.3x 1,4x% 0,0x
Kaldirag 1,5% 1,5% 0,0x Dederleme
Aktif karlihg: %13,6 %8,0 %0,0
Yatirilan sermaye karlihg: %38, 1 %18.,5 %0,0 F/K 14,8x% 19,5x 14,6%
F/DD 4,6x 6,2% 5.1x
Kaldirag FD/FAVOK 14,3% 13,9 12,7%
Net borg/toplam varliklar %9 %17 %0 FD/Net satislar 1,9% 1,7x 1,5%
Net borg/Gzsermaye -0,18 0,12 0,00
Net borg/FAVOK -0,42 0,55 0,00

Kaynak: Tacirler Yatuum
* Bittin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir. 9A25 enflasyona gdre uyarlanmustir.
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Adana

Akatlar irtibat Biirosu
Alsancak
Ankara

Antalya
Bakirkay
Bodrum

Bursa

Gankaya
Cukurambar
Denizli

Erenkdy
Gaziantep
Girne

izmir

izmit

Karadeniz Eregli
Karsiyaka

Kartal

Kayseri

Marmaris irtibat Biirosu

Merkez Sube
Mersin

Trabzon irtibat Biirosu

Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212 355 46 46

Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4

Esentepe Mahallesi Biiyiikdere Caddesi Levent N199 ic Kapi N16 Sisli - istanbul

Sehit Nevres Bulvar Eczacibagi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak

Remzi Oguz Arik Mah. Tunal Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavakhidere Cankaya

Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa

istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy

Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Gabuk ig Merkezi No: 285/1-Ab6 Bodrum

Konak Mah. Barig (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Nillfer-BURSA

Gankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA

Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giitdzii Gankaya

Urhan Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri

Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy

incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5

Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Glrkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC
Kiiltiir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — izmir
Hiirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit
Baglik Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak
Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal
Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldoktl Sok. Glrcloglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Gliven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas
Indnii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar

(0 322) 457 77 55
(0 212) 355 46 46
(0 232) 241 24 50
(0312) 43518 36
(0 242) 248 45 20
(0 212) 570 52 59
(0 212) 355 46 46
(0 224) 225 64 10
(0 212) 355 46 46
(0 312) 909 87 70
(0 258) 265 87 85
(0 216) 348 82 82

(0 342) 2323535

(0392) 81514 55-0533 889 15 51

(0232) 44501 61
(0262) 32311 33
(0372) 316 40 50

(0232) 24119 24

(0216) 306 22 71-306 22 06

(0 352) 221 08 68-222 82 51

(0 252) 321 08 00
(0 212) 355 46 46
(0 324) 23811 89

(0462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatinm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim 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 dayanarak yatirm karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS. ile Yatinm Danismanligi
sozlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler sz konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatinm araglarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice
itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri
gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimd veya bir kismi Tacirler Yatirnm Menkul Degerler
AS.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lgclincl kisilere gdsterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu bitiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.

Tacirler Yatinm Menkul Degerler
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