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Finansal Bilgiler - Yillik 2023/12  2024/12  2025/12
Hasilat - Milyon TL 5.407 5.518 5.256
Brut Kar - Milyon TL 1.545 634 628
FAVOK - Milyon TL 1.411 456 618
Net Kar - Milyon TL 1.137 534 -341
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2023/12  2024/12  2025/12
Hasilat - Milyon TL 1.640 1.946 1.425
Brit Kar - Milyon TL 796 187 48
FAVOK - Milyon TL 740 129 56
Net Kar - Milyon TL 540 68 -213
Carpanlar 2023/12  2024/12  2025/12
F/K (x) 0,00 10,11 0,00
FD/FAVOK () 0,00 12,32 10,24

10 Haziran 2026

Bor Seker A.S.

10.06.2026 tarihinde Bor Seker A.S. 2025 yili finansal sonuglarina dair analist
toplantisi gerceklestirdi.

Sirketin ana faaliyet alani pancar sekeri Gretimi olup, kristal, toz ve kip seker
Uretiminin yaninda seker Uretim sirecinden elde edilen melas ve kispe gibi
yan drinlerin satisi da gercgeklestiriimektedir. Yonetim, seker sektdrinde
pancarin toplam maliyetler icindeki paymnin yaklasik %67-70 seviyesinde
oldugunu belirtirken, sirketin pancar Uretim bolgelerine yakin konumu ve
ylksek seker oranina sahip pancar kullanimi sayesinde maliyet avantaji
sagladigini aktardi. Ayrica sektorde dogalgaz kullanimi yayginken, sirketin
Uretimde vyerli kdmdir kullanmasinin enerji maliyetleri agisindan avantaj

sagladigi belirtildi.

Satis yapisi tarafinda yurt ici satislarin daha karli oldugu, ancak kota sistemiyle
sinirlandigl paylasildi. Yurt disi satislarda kota kisiti bulunmazken, yurt igi
pazarin karhlk acisindan daha avantajli oldugu belirtildi. Bor Seker’in mevcut A
kotasi yaklasik 71 bin ton seviyesinde bulunurken, Adapazari Seker’e iligkin
kullanim haklarinin devreye alinmasiyla sirketin pazar payinin yaklasik %2,5
seviyesinden %5 seviyesine ylkselmesi ve boylece seker sektériinde en ylksek

paya sahip 6zel sektor sirketi konumuna gelmesi beklenmektedir.

Adapazari Seker tarafinda satin alinan haklar kapsaminda Sakarya’da Uretim
yapilmasi planlanmazken, séz konusu haklarin Bor Seker’in mevcut Uretim
altyapisi Gzerinden degerlendirilmesi hedeflenmektedir. Bu islemle birlikte
sirketin Uretim kapasitesinin yaklasik 71 bin ton seviyesinden 140-150 bin ton
bandina yikselmesi beklenmektedir. Yonetim, Adapazari etkisiyle birlikte ciro
ve karlilikta yaklasik iki katina yakin artis potansiyeli olusacagini belirtti.

Etil alkol yatirimi tarafinda, seker GUretiminden elde edilen melasin daha yiksek
katma degerli bir Grine dénustlrilmesi hedeflenmektedir. Melas halihazirda
alkol, maya ve yem sanayilerine satilabilirken, devreye alinacak tesisle birlikte
sirketin melasi dogrudan etil alkol Uretiminde kullanmasi planlanmaktadir.
Tesiste deneme Uretimlerinin bu ay sonunda baslamasi, Uretimin ise
onUimdizdeki 2-3 ay icinde devreye alinmasi hedeflenmektedir. Yonetim, etil
alkol yatirimindan yillik 20-25 milyon USD ciro ve 6-7 milyon USD FAVOK katkisi

beklediklerini paylasti.

Gubre tarafinda sirketin sivi glbre Uretim tesisi bulunurken, kati giibre Gretim
tesisine yonelik fizibilite calismalarinin strdGgi belirtildi. GUbre satislarinin
ciftci iliskilerini destekledigi, tahsilat garantili yapi ve dogrudan satis modeli

sayesinde ciftciye maliyet avantaji saglandigi aktarildi.

Satis  kanali kendi

gerceklestirdigi, dagitici firmalara yonelik tarafta ise private label satislarin

tarafinda, sirketin  toptan satiglarini markasiyla

bulundugu belirtildi.

ileriye dénik beklentiler tarafinda, Adapazari Seker kullanim haklar ve etil
alkol yatiriminin devreye alinmasiyla birlikte sirketin yaklasik 10 milyar TL ciro,
%15-20 FAVOK marji ve 1,5-2,0 milyar TL net kar seviyesine ulagsmayl
hedefledigi paylasildi. Yonetim, s6z konusu yatirimlarin sirketin nakit akisi

Uzerinde olumsuz bir baski yaratmasinin beklenmedigini aktardi.
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Aktifler (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Donen Varliklar 2.208 4.059 3.684 2.990 -19% 33%
Nakit ve Benzerleri 101 323 116 56 -52% 1%
Ticari Alacaklar 173 377 349 144 -59% 2%
Stoklar 607 2.733 2.260 2.019 -11% 22%
Duran Varliklar 5.393 5.716 5.636 6.168 9% 67%
Finansal Yatirimlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 4.248 4.682 4.195 5.069 21% 55%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 954 995 1.095 1.095 0% 12%
Toplam Varliklar (Aktifler) 7.601 9.775 9.320 9.157 -2% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 479 2.373 890 1.231 38% 13%
Kisa Vadeli Borglanmalar 4 2 1 533 95.005% 6%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 51 242 72 263 267% 3%
Ticari Borglar 352 1.846 622 306 -51% 3%
Uzun Vadeli Yakimliiliikler 381 353 299 376 26% 4%
Uzun Vadeli Borglanmalar 181 173 256 166 -35% 2%
Toplam Yikimliiliikler 860 2.726 1.189 1.607 35% 18%
Toplam Ozkaynaklar 6.741 7.050 8.131 7.550 -7% 82%
Odenmis Sermaye 240 960 240 960 300% 10%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 3.665 3.601 3.675 3.960 8% 43%
Net Dénem Kari veya Zarari -332 -129 534 -341 = -4%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 7.601 9.775 9.320 9.157 -2% 100%
Aktifler ve Aktif Blyime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12 Deg. Dikey
Net Satiglar 2.139 3.831 5.518 5.256 -5% 100%
Satiglarin Maliyeti 1.983 3.252 4.884 4.629 -5% 88%
Briit Kar (Zarar) 156 579 634 628 -1% 12%
Faaliyet Giderleri 130 222 337 323 -4% 6%
Genel Yonetim Giderleri 87 139 197 197 0% 4%
Pazarlama Giderleri 43 83 140 121 -14% 2%
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 6 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 25 358 297 304 2% 6%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 92 187 212 152 -29% 3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 90 125 92 139 52% 3%
Esas Faaliyet Kari veya Zaran 27 420 418 316 -24% 6%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 145 562 456 618 36% 12%
Finansman Gelirleri 0 0 0 0 - 0%
Finansman Giderleri 30 38 47 72 54% 1%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar -253 129 141 3 -98% 0%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari -332 -129 534 -341 - -6%
Net Satiglar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/06 2025/09 2024/12 2025/12
Likidite Oranlari
Nakit Oran 46,7 24,3 13,1 8,8
Cari Oran 4,6 1,7 4,1 2,4
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Siresi (Glin) 107,5 121,1 115,2 126,3
Alacak Devir Suresi (Gln) 13,9 17,0 13,9 15,2
Ticari Borg Devir Siresi (Gun) 18,3 110,0 30,4 36,6
Nakit Déndiirme Stiresi (Gln) 103,1 28,1 98,7 104,9
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 29,1 41,5 39,5 32,6
Duran Varliklar / Aktifler 70,9 58,5 60,5 67,4
Toplam Borg / Aktifler 11,3 27,9 12,8 17,6
Toplam Borg / Ozsermaye 12,8 38,7 14,6 21,3
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -42,2 -183,8 126,0 221,9
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -10,1 -26,6 27,7 35,9
Net Borg (Milyon TL) 12,2 -160,9 211,8 853,6
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,0 -0,2 0,5 1,4
ihracat Orani (%) 0,0 0,0 6,9 0,3
Karhhk Oranlan
Aktif Karlihgi -4,9 -1,5 6,6 -3,7
Aktif Karhhgi (Yillik) -2,3 -0,7 6,6 -3,7
Ozsermaye Karliligi -5,5 -2,0 7,6 -4,4
Ozsermaye Karliligi (Yillik) -2,5 -1,0 7,6 -4,4
Esas Faaliyet Kar Mariji 1,2 9,3 5,4 5,8
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 3,7 7,5 5,4 5,8
FAVOK Mariji 6,8 14,7 8,3 11,8
FAVOK Marji (Yillik) 7,4 12,0 8,3 11,8
Net Kar Marji -15,5 -3,4 9,7 -6,5
Net Kar Marji (Yillik) -2,7 -1,0 9,7 -6,5
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Degerleme Oranlari | Karlihk Oranlari
Piyasa Defter FD/ Esas . Net . . FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
FD FAVOK Ozser.  Aktif
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAV(')I{ Net Faaliyet Kar Marit Kar Karzl;e‘l(le"rl Karlilik Yillik (Mn Ceyrek (Mn  Yillk (Mn Ceyrek (Mn
TL) (TL) satis Marii " Mariji & ) ) ) )
BORSK 5.808,00 7,86 0,77 - 10,78 1,27 6% 12% 6% 4%  -4% 618 56 -341 -213
ULKER 42.651,36 136,71 0,87 12,92 512 0,76 14%  16% 4%  11% 4% 18.416 4.034 4.875 281
CEMZY 30.475,00 1,88 6,92 - 52,82 11,34 21%  23% -18% -11%  -8% 653 201 -497 -149
DMRGD  15.298,37 1,28 7,75 137,76 81,03 12,43 3%  14% 9% 6% 4% 164 66 107 65
ARMGD  33.895,14 25,04 4,76 33,27 25,73 3,14 10% 12% 6% 11% 5% 1.426 520 690 116
TUKAS 10.710,00 4,27 0,55 1.675,56 7,04 1,95 21%  28% 6% 3% 2% 2.395 503 512 -585
OBAMS  20.020,65 4,20 1,79 -2.700,98 0,76 -1% 1% 9% -17% -14% 194 2217 -2.047 -895
GOKNR 8.232,00 30,61 0,76 20,24 7,58 0,71 8% 11% 3% 5% 3% 1.629 147 468 -181
BALSU 15.178,80 0,00 3,45 23,59 10,64 1,55 - - - - - - - - -
YYLGD 12.217,66 13,67 0,77 23,56 11,53 0,90 8% 9% 4% 7% 3% 2.038 726 903 73
Gida Ort. 1,56 19,00 9,79 1,04 6% 10% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,36 20,08 9,93 1,18 58% 10,1% 50% 9,6% - - - - -
ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.
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Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik ileri Caddesi
No:22-26 i¢ Kapi No:49 Umraniye / istanbul
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istanbul Sariyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026
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Ankara irtibat Blirosu

S6gUtdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutézu Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Blrosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BOlUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Blirosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikdy/istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Blrosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 Eyipsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Biirosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Birosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi

Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi

beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
444 0 968
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