
Bor Şeker A.Ş.

10.06.2026 tarihinde Bor Şeker A.Ş. 2025 yılı finansal sonuçlarına dair analist

toplantısı gerçekleştirdi.

Şirketin ana faaliyet alanı pancar şekeri üretimi olup, kristal, toz ve küp şeker

üretiminin yanında şeker üretim sürecinden elde edilen melas ve küspe gibi

yan ürünlerin satışı da gerçekleştirilmektedir. Yönetim, şeker sektöründe

pancarın toplam maliyetler içindeki payının yaklaşık %67-70 seviyesinde

olduğunu belirtirken, şirketin pancar üretim bölgelerine yakın konumu ve

yüksek şeker oranına sahip pancar kullanımı sayesinde maliyet avantajı

sağladığını aktardı. Ayrıca sektörde doğalgaz kullanımı yaygınken, şirketin

üretimde yerli kömür kullanmasının enerji maliyetleri açısından avantaj

sağladığı belirtildi.

Satış yapısı tarafında yurt içi satışların daha karlı olduğu, ancak kota sistemiyle

sınırlandığı paylaşıldı. Yurt dışı satışlarda kota kısıtı bulunmazken, yurt içi

pazarın karlılık açısından daha avantajlı olduğu belirtildi. Bor Şeker’in mevcut A

kotası yaklaşık 71 bin ton seviyesinde bulunurken, Adapazarı Şeker’e ilişkin

kullanım haklarının devreye alınmasıyla şirketin pazar payının yaklaşık %2,5

seviyesinden %5 seviyesine yükselmesi ve böylece şeker sektöründe en yüksek

paya sahip özel sektör şirketi konumuna gelmesi beklenmektedir.

Adapazarı Şeker tarafında satın alınan haklar kapsamında Sakarya’da üretim

yapılması planlanmazken, söz konusu hakların Bor Şeker’in mevcut üretim

altyapısı üzerinden değerlendirilmesi hedeflenmektedir. Bu işlemle birlikte

şirketin üretim kapasitesinin yaklaşık 71 bin ton seviyesinden 140-150 bin ton

bandına yükselmesi beklenmektedir. Yönetim, Adapazarı etkisiyle birlikte ciro

ve karlılıkta yaklaşık iki katına yakın artış potansiyeli oluşacağını belirtti.

Etil alkol yatırımı tarafında, şeker üretiminden elde edilen melasın daha yüksek

katma değerli bir ürüne dönüştürülmesi hedeflenmektedir. Melas halihazırda

alkol, maya ve yem sanayilerine satılabilirken, devreye alınacak tesisle birlikte

şirketin melası doğrudan etil alkol üretiminde kullanması planlanmaktadır.

Tesiste deneme üretimlerinin bu ay sonunda başlaması, üretimin ise

önümüzdeki 2-3 ay içinde devreye alınması hedeflenmektedir. Yönetim, etil

alkol yatırımından yıllık 20-25 milyon USD ciro ve 6-7 milyon USD FAVÖK katkısı

beklediklerini paylaştı.

Gübre tarafında şirketin sıvı gübre üretim tesisi bulunurken, katı gübre üretim

tesisine yönelik fizibilite çalışmalarının sürdüğü belirtildi. Gübre satışlarının

çiftçi ilişkilerini desteklediği, tahsilat garantili yapı ve doğrudan satış modeli

sayesinde çiftçiye maliyet avantajı sağlandığı aktarıldı.

Satış kanalı tarafında, şirketin toptan satışlarını kendi markasıyla

gerçekleştirdiği, dağıtıcı firmalara yönelik tarafta ise private label satışların

bulunduğu belirtildi.

İleriye dönük beklentiler tarafında, Adapazarı Şeker kullanım hakları ve etil

alkol yatırımının devreye alınmasıyla birlikte şirketin yaklaşık 10 milyar TL ciro,

%15-20 FAVÖK marjı ve 1,5-2,0 milyar TL net kar seviyesine ulaşmayı

hedeflediği paylaşıldı. Yönetim, söz konusu yatırımların şirketin nakit akışı

üzerinde olumsuz bir baskı yaratmasının beklenmediğini aktardı.
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Şirket Adı Bor Şeker

Hisse Sektör Gıda

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 6,05

Öneri --

Hedef Fiyat - TL --

Önceki Hedef Fiyat - TL --

Getiri Potansiyeli - % --

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 5.808

Firma Değeri - Milyon TL 6.662

Hacim - Milyon TL 113

Halka Açıklık - % 29,00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2023/12 2024/12 2025/12

Hasılat - Milyon TL 5.407 5.518 5.256

Brüt Kâr - Milyon TL 1.545 634 628

FAVÖK - Milyon TL 1.411 456 618

Net Kâr - Milyon TL 1.137 534 -341

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2023/12 2024/12 2025/12

Hasılat - Milyon TL 1.640 1.946 1.425

Brüt Kâr - Milyon TL 796 187 48

FAVÖK - Milyon TL 740 129 56

Net Kâr - Milyon TL 540 68 -213

Çarpanlar 2023/12 2024/12 2025/12

F/K (x) 0,00 10,11 0,00

FD/FAVÖK (x) 0,00 12,32 10,24
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