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Selçuk Ecza 4Ç25’te piyasa beklentisi olan 1.071 milyon TL’nin ve 

bizim beklentimiz olan 1.090 milyon TL’nin oldukça altında 211 

milyon TL net kar açıkladı. Şirket piyasa beklentisi olan 1.681 

milyon TL’nin %7 ve bizim beklentimiz olan 1.719 milyon TL’nin ise 

%9 altında 1.571 milyon TL FAVÖK açıkladı. Beklentimizin üzerinde 

gerçekleşen vergi ve yatırım gelirlerine rağmen beklentimizin 

üzerinde gerçekleşen parasal kayıp ve beklentimizin altında 

gerçekleşen faaliyet karı net karda sapmamıza neden oldu. 

İEİS verilerine göre pazarın cirosu hacim ve fiyatın olumlu 

katkılarıyla 4Ç25’te nominal bazda yıllık %28 arttı. Referans Euro 

kuru Aralık 2025’te %16,9 oranında artırıldı. Selçuk Ecza'nın hacim 

bazında pazar payı 4Ç25'te yıllık 2,5 puan arttı. 

4Ç25’te net satışlar yıllık %1 daraldı. Satış hacmindeki güçlü 

performansa rağmen zayıf fiyatlama net satışların reel bazda 

daralmasına yol açtı. 

4Ç25'te FAVÖK yıllık %35 daraldı. 4Ç25'te FAVÖK marjı yıllık 1,9 

puan daraldı. Brüt kâr marjı 4Ç25’te yıllık 2,2 puan daraldı. Faaliyet 

giderleri marjı yıllık 0,3 puan daraldı.  

4Ç25’te net nakit bir önceki çeyreğe göre %21 azalarak 6,8 milyar 

TL oldu. 4Ç25'te işletme sermayesi ihtiyacı bir önceki çeyreğe göre 

2,9 milyar TL arttı. İşletme Sermayesi/Net Satışlar bir önceki 

çeyreğe göre 1,5 puan arttı.  

Şirket %0,5 temettü verimine işaret eden brüt 0,44 TL/hisse 

temettü teklif etti. Teklif edilen hak kullanım tarihi 17 Nisan 

2026’dır. Bizim beklentimiz brüt 0,16 TL/hisse seviyesindeydi. 

Yorum: Açılışta “Olumsuz” piyasa tepkisi bekliyoruz.  

 

 

 

 

 

 

 

2024 2025 2026T 2027T

128,620 172,369 236,298 291,362

5,812 4,558 9,337 10,321

2,059 499 4,569 5,187

-5,667 -6,957 -5,118 -2,927

-1.0 -1.5 -0.5 -0.3

4.5% 2.6% 4.0% 3.5%

1.6% 0.3% 1.9% 1.8%

0.4% 0.5% 0.2% 1.6%

31.6% 34.0% 37.1% 23.3%

18.0% -21.6% 104.8% 10.5%

822.3% -75.8% 815.4% 13.5%

2024 2025 2026T 2027T

18.3 95.4 12.4 10.9

5.4 8.8 5.4 5.1

0.2 0.2 0.2 0.2

1A 3A 12A YBG

13.6% 30.5% 38.3% 4.6%

1.2% -1.9% -4.4% -17.2%

120 116 116 132

FD/FAVÖK

FAVÖK, mn TL

Piyasa verileri 17 Şubat 2026 tarihlidir.
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Çeyreksel Özet

milyon TL 4Ç25 4Ç24 y/y 3Ç25 ç/ç Piyasa AK Piyasa Fark

Net Satışlar 42,877 43,479 -1% 44,043 -3% 42,009 43,235 2%

FAVÖK 1,571 2,402 -35% 1,145 37% 1,681 1,719 -7%

FAVÖK Marjı 3.7% 5.5% -186 bps 2.6% 3 bps 4.0% 4.0% -34 bps

Net Kar 211 1,802 -88% -232 n.m. 1,071 1,090 -80%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatırım

Özet Finansallar Beklentilerle Karşılaştırma

mailto:aytunc.uz@akyatirim.com.tr
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