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Son Fiyat Deva Holding - Notr
Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (miIn $) Kutu bazinda payi kaybi
F/K ]
FD/FAVOK Devzi Holding, 2025 4.ceyrekte 4,9 milyar TL hasilat, 294 milyon TL
PD/DD FAVOK, 1,37 milyar TL net zarar ile tahminlerimize paralel sonuclar
Hisse Sayist (min lot) paylasti. (Piyas_z_a Beklentisi:-Yok/Pusula Yatinm:4,5 milyar TL hasilat, 404
FDPO (%) milyon TL FAVOK, 1,11 milyar TL net zarar)

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (min TL) Sektérde neler oluyor? IQVIA verilerine gére Tiirkiye 2025 yilinda kutu

%4,2 artigla 2,7 milyar kutu, TL %32,8 artisla 418,1 milyar TL degerinde

90,00 lesutnen ilac satisi gerceklestirilmistir. ilaclarin kutu bazinda %94,9'u, TL bazinda
80,00 14.500,00 ise %91,2'si receteli ilactir. ilaclarin bir cogu ithalat olmakla birlikte yeni
70,00 12.500,00 yiksek teknoloji gerektiren preparatlar, kanser ilaglar, kan faktorleri,
60,00 10.500,00 sinir sistemi ilaglar, insiilin ve bazi kontrollii salim sistemine sahip olan
50,00 8.500,00 ilaclar ithal edilmektedir. ithal Uriin satislari kutu bazinda %3,3, dolar
5 5 B B BB &5 B B bazinda %14,2 artigla 4,3 milyar dolar; yerli Griin satislar ise kutu bazinda
g § § g g g g § %4,2, dolar bazinda %8 artisla 6,3 milyar dolar oldu. ithalatin toplam
5 &5 &8 & & & & R pazar icindeki payi kutu olarak %10, dolar bazinda %40,4'tiir. ilaclarin
DEVA XU100 agirhgr bakimindan hem kutu hem TL bazinda agirigi beslenme ve

metabolizma grubu olmustur.
ORTAKLIK YAPISI % Sirket kutu bazinda pazar kaybetti. Sirket, kutu bazinda %11,9 oraninda
Eastpharma SARL. 82,2 kiicilme; TL bazinda %15,2 artisla 10,38 milyar TL satis gerceklestirmis
Diger 17.8 olup kutu bazinda %4,5 ile 3.; TL bazinda %2,5 pazar payi ile 7.sirada yer
aldi. Kutudaki deger disiumiu ve TL bazda istenilen biyume
DEVA GUNLUK  AYLIK 12AYLIK yakalanmamasi kaynakli dolar bazli deger miktari %4,01 dusiisle 263
Getiri (TL) -3,09 14,26 -8,92 milyon dolar oldu. 2025 yilinda sirket 5 farkh triiniin 8 farklh formda

lansmanini yapmis; mevcut irinlerin 2 farkli formu eklenmistir. Kutu
bazinda pazar payr kaybini dikkate almakta fayda var oldugunu
degerlendiriyoruz.

Getiri () -3,13 -15,15 -24,57
Getiri (XU100-Rolatif)  [EORY -8,86 -31,23

Ceyreklik 2025/09 2025/12 2025 yihinda kur cercevesi ile gelir zayifladi. DADS'In geri planda
Yillik 2024/12 2025/12 kalmasiyla birlikte 2025 yilinda gelir %5 disisle 19,25 milyar TL olurken
Brit Kar Marji (Y%) 36,49 30,09 gelirin %51‘ini Amoklavin, Devit D3, Rivelime, Pomalem, Dikloron,
Briit Kar Marji (C%) 34,60 32,76 Candexil Plus, Dodex, Depores Free, Novaqua, Tribeksol, Dilatrend,
FAVOK Marjt (Y%) 16,39 742 Cefaks ve Azitro lizerinden elde edilmistir. Sektore paralel sekilde en
FAVOK Marji (C%) 796 6,21 yuksek gelir kapsamini Beslenme ve Metobolizma Uzerinden elde
Net Kar Marji (Y%) 0,45 4,19 edilmistir.

m:: EZ:?(‘?;{:%? 5 '203’3729 2539426 Operasyonel cercevede zayiflik siiriiyor. FAVOK tarafinda artan maliyetler
isletme Sermayesi (mln TL) 16.202’,38 8:622:89 ve gelir Uretiminin zayiflamasi birlikte 2025 yilinda %57 disisle 1,43
Cari Oran 161 165 milyar TL; 4. ceyrekte %56,59 disiisle 294 milyon TL oldu. Marj tarafinda

897 baz puan gerilemeyle %7,42 olurken 6niimiizdeki donemde %7

Serbest Nakit Akimi (mln TL) 2.769,33 4.656,38 iizeri kalicthgini takip ediyor olacagiz.

Net Finansman
Gideri/Satiglar 19,16 14,38 DEVA nezdinde finansallar zayif olsa da gorece azalan borcluluk ve
Brit Kar Buylime (Y%) -26,86 -19,36 artan SNA cercevesinde tahminlerimize paralel gerceklesen sonuclar

Brut Kar Biylime ((0;%) -42,01 -19,36 nétr degerlendiriyoruz. Yeni zamlarin etkilesimini 2026 ortasindan
FAVOK Bliytime (Y%) 34,94 -56,97 itibaren takip ediyor olacagiz.

FAVOK Biiyiime (C%) -71,88 -56,65
Net Kar Buyume (Y%) -98,14 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 amaglamamaktadir. 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
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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