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Son Fiyat intema ingsaat — Sinirli Olumlu

Piyasa Degeri (mlIn TL)

Piyasa Degeri (min $) Zorlu kosullarda gelir tiretme cabasi

F/K d

FD/FAVOK interpa insaat, 2025 4.ceyrekte 568 milyon TL hasilat, 37 milyon TL
PD/DD FAVOK ve 31 milyon TL net zarar ile tahminlerimize paralel sonug
Hisse Sayist (min lot) paylasti. Katlanarak artan net parasal kayip ve Rekabet Kurumu
FDPO (%) odemesiyle  birlikte net zarara neden oldu. (Piyasa

Beklentisi:-Yok/Pusula Yatirim:402 milyon TL hasilat, 55 milyon TL
FAVOK ve 5 milyon TL net kar)

Giinliik Ortalama islem Hacmi (mln TL)

288'88 12'288'88 Gelir cercevesinde tahminleri etkileyen husus RK oldu. Rekabet
450200 13'500’00 Kurumundan siiregelen 63.626.426 TL'lik idari para cezasinin 3 Ekim 2025
400,00 12.500,00 itibariyle realize olmasiyla birlikte FAVOK ve net karda gézle gorilir
350,00 !
300,00 11.500,00 baskiya neden oldu.
250,00 10.500,00
200,00 9.500,00 Sektorde neler oluyor? Konut satislari, 2025 yilinda %14,3 artisla 1,69
15000 ———— 850000 milyon adet oldu. insaat sektérii giiven endeksi nezdinde ise yili 84,5
:g 8 8 :9‘ 8 : S 8 seviyesinden 100 esiginin altinda bir endeks takip edildigini
BEoE OB OB OB OB OB OB gozlemliyoruz. Zorlu makro cerceve insaat sektoriinii net bir sekilde yil
o N N ] N N ] N i !
B & & & &G, & @ boyunca olumsuz etkiledi.
NI XU100 Sirket ihtiyath davraniyor. Sirket, pazardaki gelismeleri yakindan takip
etmekte ve pazarin ihtiyaci olan urlnleri en uygun kosullarda sunmaya
ORTAKLIK YAPISI % calismaktadir. Ekonomik aktivitedeki gerilemenin ve enflasyon
ECZYT oranlarindaki ylkselisin sirketin faaliyetleri Gzerindeki etkileri diizenli olarak
Eczacibasi Holding degerlendirilerek, sirket faaliyetlerine ve finansal durumuna olasi etkilerini
Diger muimkin olan en az seviyeye indirmek icin gerekli aksiyonlar alinarak,
o operasyonel giderlerin olumsuz etkilerini en disiik seviyede tutmak
INTEM GUNLUK  AYLIK 12AYLIK  jcin 6nlemler alinmakta, likidite pozisyonunu giiclendirmek adina nakit
Getiri (TL) e -1,87 86,58 yonetim stratejisi gozden gecirilmektedir.
Getiri ($) -9,99 -2,90 54,91 .
Getiri (XU100-Rélatif) 7,29 0,14 48,40 Gelir istahi stirdii. Ozellikle insaat sektori icin gorece sakin sezona ragmen
4. ceyrekte %35,76 artisla 568 milyon TL olurken yillik bazda %2,14 artisla
Ceyreklik 2025/09 2025/12 1,91 milyar TL oldu. Kanal igerikleri bakimindan toptan kanalda %27,32
Yillik 2024/12 2025/12 artig; perakende kanalda ise %41,58 azalis kaydedildi. Sirket, insaat
Briit Kar Marji (Y%) 40,74 43,18 rr.m.alzemelerl sektorur'we t?bl olan seramik saglk gerecleri, 'karo, armatu’r,
kiivet, dus tekneleri, gomme rezervuarlar, banyo mobilyasi, seramik
. (1A
Briit Kar Marji (C%) 51,90 51,85 kaplama Uriinleri, yapi kimyasallari, mutfak mobilyalar, tezgahlari ve
FAVQK Marji (Y%) 17,25 15,36 aksesuarlart  Urln gruplarinin  satisini  gergeklestirdiginden, insaat
FAVOK Marji (C%) 18,16 7,59 sektoriindeki  gelisimlerden dogrudan etkilenmektedir. insaat
Net KarMar!l (Y%) -2,63 -0,51 malzemeleri sektoriinde faaliyet gosterilmesi nedeniyle bu sektérde
Net Kar Marji (%) 3,26 -4,85 yasanan gelismelerin  yaninda, perakende satis madazalan
th Borg (min TL), 8,37 55,16 bulundugundan perakende sektoriinde yasanan gelismelerden de
Is eFme Sermayesi (mln TL) 629,25 752,45 etkilenmektedir.
Cari Oran 1,62 1,46
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) 95,98 30,03 Maliyet yonetisim cercevesinde sakin sezonda karliik elde edildi.
Net Finansman Operasyonel tarafta ézellikle gectigimiz yil FAVOK zaran yazan sirket bu
Gideri/Satislar 1,95 1,57 ceyrekte rekabet kurumu etkisine ragmen 37 milyon TL FAVOK elde
Briit Kar Bliyume (Y%) 3,03 38,08 edildi. Marj tarafinda gorece normalize olarak 189 baz puan gerileyerek
Briit Kar Buytme (C%) -0,59 38,08 %15,36 oldu. %15 uzeri kalicithgini Gnemsiyor olacagiz.
FAVOK Buytme (Y%) -35,88 -9,06
F\Ve]4 Biiyiime (C%) 33,10 0,00 Rekabet Kurumu etkisine ragmen gelir istahi siiren INTEM nezdinde
Net Kar Buyime (Y%) 0,00 0,00 finansallar sinirli olumlu degerlendiriyoruz. Pazar birikimi bakimindan
Net Kar Buyliime (C%) -49,07 0,00 sirketi insaat malzemeleri sektoriinde 6nemsemeyi siirdiirecegiz.
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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 yatirimcilar 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 dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci 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 sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
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 gors, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll 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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