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Selcuk Ecza Deposu enflasyon muhasebesi (TMS-
29 etkisi) uygulanmis finansallarina gore 3C24’te
204,7mn TL kar (3C23: 627mn TL zarar) acikladi.
3C24’teki 1.219 mn TL’lik mn TL net yatinm
geliri (3C23: 535mn TL) ve 950mn TL’ye gerileyen
net parasal kayip (3C23: 2.014mn TL net parasal
kayip) net kar rakamini bu ceyrekte olumlu
etkiledi. Sirket 3C24’te 107mn TL vergi gideri
acikladi (3C23’te 1.017mn TL vergi gideri).

Selcuk Ecza Deposu’nun pazar payr 9A24’te
%36,25 seviyesinde gerceklesti (1Y24: %36,06 -
1Y23-%38,54). TMS-29 etkisi dahil Sirket’in net
satis gelirleri yi1llik bazda %3 dususle 3C24’te 29,7
milyar TL seviyesine gerilerken, (3C23’te 30,6
milyar TL) Sirket artan satis maliyetlerine bagh
olarak yillik bazda %32 azalisla 2.563mn TL brut
kar elde etti (3C23: 3.795mln TL).

TMS-29 etkisi dahil FAVOK rakami ise azalan satis
gelirlerinin yaninda artan satis maliyetleri ve
faaliyet giderleri sonrasi 3C24’te yillik bazda %59
dususle 971 milyon TL seviyesinde gerceklesti
(3C23: 2.355mn TL). Sirket’in 3C23’te %12,4 ve
%7,7 seviyesinde gerceklesen Briit ve FAVOK
marj1 3C24’te sirasiyla %8,6 ve %3,3 seviyesinde
gerceklesti. Ote yandan, TMS-29 etkisinden
kaynaklanan 3C24'te 535 milyon TL tutarindaki
finansal gider kaydetmesi (3C23'te 341 milyon TL
finansal gidere karsilik), net kar baskilayan
unsurlardan biri oldu.

Gectigimiz ay ilag fiyatlarinda kullanilan
donemsel avro degerinde yapilan %23,5
oranindaki artisin Sirketin onumuzdeki donemde
satis gelirlerine pozitif etkisinin olmasim
bekliyoruz. 3C24 finansal verileri sonras1 SELEC
icin hedef pay fiyatimz1 84,50 TL seviyesine
(onceki 61,50 TL) yukseltirken, Sirket paylan ile
ilgili olarak “TUT” onerimizi koruyoruz. Hedef
pay fiyatimiz cari pay fiyatina gore %29 prim
potansiyeli tasimaktadir.

TUT
Hedef Fiyat: 84.50 TL

Onceki Hedef Fiyat: 61.50 TL
Getiri Potansiyeli: %29

TL US$
Fiyat 65,50 1,91
BIST 100 9.277 271
US$ (MB Alis): 34,2869
52 Hafta Yuksek: 72,35 2,14
52 Hafta Diisiik: 43,70 1,34
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Hisse Senedi Sayisi (Mn): 621
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Piyasa Degeri: 40.676 1.187
Halka Acik PD: 6.101 178
S1A S1Y YB
TL Getiri (%): -0,8 16,4 6,8
US$ Getiri (%): -1,1 -3,3 -8,4
BiST 100 Goreceli Getiri (%): -5,0 2,5 -14,0
Giin. Ort. islem Hacmi (TL Mn): 122,38
Giin. Ort. islem Hacmi (US$ Mn): 4
Beta 0,76
Yillik Volatilite (Hisse) 0,48
Yillik Volatilite (BiST 100) 0,27
Ortaklik Yapisi %
Selguk Ecza Holding A.S. 77,32
Nazmiye Glrgen 1,78
M.Sonay Girgen 0,89
Halka Acik 20,01
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Tablo 1: Finansallar (3G24)

Milyon TL 9A23 9A24 YoY 3C23 3C24 YoY

Satis Gelirleri 101.733 89.773 -12%| 30.584 29.666 -3%

Briit Kar 9.610 8.704 -9% 3.795 2.563 -32%
Briit Kar Marji 9,4% 9,7% 12,4% 8,6%

Operasyonel Kar 4,935 3.328 -33% 2.216 835 -62%
Operasyonel Kar Marji 4,9% 3,7% 7,2% 2,8%

FAVOK 5.358 3.742 -30% 2.355 971 -59%
FAVOK Marji 5,3% 4,2% 7,7% 3,3%

Net Kar (387) 642 (627) 205 a.d.
Net Kar Marji -0,4% 0,7% -2,1% 0,7%

Tablo 2: Temel Finansallar

BiLANCO (TL Mn) 2023/12|  2024/09

Maddi Duran Varliklar 6.565 6.449

Maddi Olmayan Duran Varliklar 616 673

Diger Uzun Vadeli Kiymetler 1.875 1.865

Ticari Alacaklar 31.734 27.865

Hazir Degerler 6.718 9.311

Diger Kisa Vadeli Varliklar 13.331 13.175

Toplam Aktifler 60.839 59.339

Uzun Vadeli Borglar 582 22

Diger Uzun Vadeli Yakumlalikler 780 894

Kisa Vadeli Borglar 1.703 4.407

Ticari Yakimlulikler 34.825 31.789

Diger Kisa Vadeli Yukimlaltkler 2.486 1.411

Toplam Yukimlalikler 40.376 38.522

Toplam Ozsermaye 20.463 20.817

Toplam Pasifler 60.839 59.339
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2022/12 2023/12 2023/09 2024/09 Degisim
Net Satislar 85.197 132.761 101.733 89.773 -12%
SMM 76.317 120.311 92.123 81.069 -12%
Brit Kar 8.880 12.450 9.610 8.704 -9%
Faaliyet Giderleri 4.219 6.327 4.675 5.376 15%
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 4.660 6.123 4.935 3.328 -33%
Net Diger Gelir/(Gider) 118 204 237 -249 a.d.
Yatirim Faaliyetlerinden Net Gelir/Gidei 386 1.939 1.211 3.314 174%
Finansman Gelir/(Gider) -151 -1.103 -835 -1.656 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazang/Kayip -4.127 -5.660 -4.007 -3.702 a.d.
Vergi Oncesi Kar 886 1.503 1.541 1.032 -33%
Vergi 250 1.200 1.928 391 -80%
Net Kar/(Zarar) 636 303 -387 642 a.d.
Ana Ortaklik Paylari 636 303 -387 642 a.d.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danigmanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1si8inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazihi izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
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