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Son Fiyat Bor Seker — BORSK — Olumsuz
Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $) Geciken cerceve!
F/K
FD/FAVOK Sirketin paylastigi ciro beklentileri ile gerceklesen sonuclar arasinda
PD/DD uyumsuzluklar dikkat cekmektedir. Gectigimiz yil 10 milyar TL Gzerinde
Hisse Sayisi (min lot) bir ciro beklentisi paylasiimisken, 2025 yili 5,25 milyar TL seviyesinde
FDPO (%) tamamlanmistir. Rakamlar %30 enflasyon oraniyla dizeltildiginde dahi
Glinlik Ortalama Islem Hacmi (mIn TL) hedeflerin gerisinde kalindigi gériilmektedir. ilk ceyrekte elde edilen 1,5
milyar TL seviyesindeki gelir de zayif baslangi¢c gorinimini teyit
2,00 16.500,00 etmektedir.
8,00 14.500,00
7,00 12.500,00 .
6,00 10.500.00 Sirketin sekerin yan iriinlerinden faydalanma vizyonuyla baslattigi
2:88 8.500,(50 yatinmlarda baslangi¢ planina gére 8 ay ile 1 yil arasinda gecikmeler
5 5 b b 5 - 5 5 5 o yasandigi izlenmektedir. Bu tur kritik gelismelerin piyasaya gecikmeli
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(T SR CR SR O CR VN OO SR N olarak yansimasinin, saglikh fiyat olusumunu zorlastirdigini ve yatirnmci
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A I - S S iletisiminde daha proaktif bir yaklagima ihtiyac duyuldugunu
BORSK XU100 degerlendiriyoruz.
FAVOK marjlarinda gérece direncli kalma cabasi gériilse de, halka arzdan
ORTAKLIK YAPISI % bu yana ilk kez esas faaliyet zarari kaydedilmis olmasi dikkatle takip

Arz Portfoy edilmesi gereken bir husustur. Orta ve uzun vadede esas faaliyet karlihgi
Disli Ailesi saglanmadikga, FAVOK Gizerinden yaratilan tablonun
Diger surdirilebilirliginin zorlagacagini diisiiniiyoruz.

BORSK GUNLUK  AYLIK 12AYLIK Yatinmlanin tamamlanarak finansallara ve karliiga net olarak
Getiri (TL) -1,51 -2,48 3,80 yansimasinin 2026'nin 4. ceyredi veya 2027'nin 1. ceyreginde
Getiri ($) -1,54 -4,03 -11,15 olabilecegini degerlendiriyoruz. Bu durum, sirketin bir siire daha defansif
Getiri (XU100-Rolatif)  JUIV 3,39 -21,38 bir gériiniim sergileyecegine isaret etmektedir. BIST100 endeksine gére

%21,38 oraninda negatif ayrisan sirketin, mevcut sartlar altinda Borsa

Ceyreklik 2025/12 2026/03 Istanbul'da defansif bir alternatif olarak konumlandirilmasi oldukca zor

Yillik 2025/03 2026/03  gorinmektedir.

Net Bor¢ (mln TL) -39,61 409,02
Cari Oran 4,65 2,43 Sirket tarafindan gerceklestirilen 5.311.571 lotluk hisse geri alimi piyasay!

Serbest Nakit Akimi (mln TL) 21,33 -140,14 destekleyici bir adim olsa da, kisa vadede tek basina yeterli bir katalizor
yaratmasi beklenmemelidir. Yatinmlar somut finansal sonuglar Gretmeye
baslamadikca ve iletisim stratejileri glclendiriimedik¢e, piyasanin
fiyatlama reaksiyonu zayif kalmaya devam edebilir.

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimii solodur

Sonug olarak; hem acgiklanan finansallart hem de gerceklestirilen analist
toplantisini olumsuz karsiliyoruz. Sol tarafta san ile isaretlenmis
verilerin de bu donemde o6zellikle dikkate alinmasi gerektigini
hatirlatinz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda 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
taahhit 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 yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim 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 olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin 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
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tiirli ic 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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