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ORTAKLIK YAPISI %
Memet Aldikacti

Enis Aldikacti

Diger

BRKSN GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) -0,78 -1,22
Getiri () -0,74 -2,20
Getiri (XU100-Rolatif)  [EOEIS 3,04

Ceyreklik 2025/09
Yilhk 2024/12
Brit Kar Marji (Y%) 38,84
Brut Kar Marji (C%) 36,15
FAVOK Marji (Y%) 12,86
FAVOK Mariji (C%) 18,51
Net Kar Mariji (Y%) -1,12
Net Kar Marji (C%) 1,42
Net Bor¢ (mIn TL) -8,64
isletme Sermayesi (mln TL) 183,45
Cari Oran 2,63
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -33,04
Net Finansman

Gideri/Satislar 1,03
Brut Kar Buytme (Y%) 26,15
Brut Kar Buytiime (C%) -20,85
FAVOK Biiyiime (Y%) -35,08
FAVOK Biiyiime (C%) 255,18
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Berkosan Isi Yalitim - Olumlu

Net bir sekilde gucli sonucglar

Berkosan Isi Yalitim, 2025 4.ceyrekte 184,4 milyon TL hasilat, 37,7 milyon
TL FAVOK, 9 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonuglar
paylasti. (Piyasa Beklentisi:Yok/Pusula Yatirnm:190 milyon TL hasilat, 25
milyon TL FAVOK, 3 milyon TL net kar)

Sektorde neler oluyor? 2025 yilinda Tirkiye isi ve ses yalitim malzemeleri,
teknik kopuk ve endustriyel ambalaj sektord, yurt icinde yiksek faiz
ortaminin insaat ve konut projelerinde yarattigi yavaslamayi, enerji
verimliligi odakl regiilasyonlar ve ihracat pazarlarindaki cevikligi ile
dengelemeye calistigi bir yil gecirdi. Ozellikle petrol fiyatlarina ve déviz
kurlarina dogrudan bagli olan petrokimya tiirevi hammaddelerdeki maliyet
soklar brut kar marjlarini baskilarken; kiresel stirdirilebilirlik hedefleri
dogrultusunda otomotiv, iklimlendirme (HVAC) ve beyaz esya gibi
sanayi kollarinda hafif, geri dénusturilebilir ve yiksek performansh
izolasyon uriinlerine olan talebin artmasi pazarin bilyime motoru oldu.
Sektor oyunculari, i¢ pazardaki daralmayr asmak ve isletme sermayesi
dongusindeki stresi hafifletmek amaciyla kapasite kullanim oranlarini
Avrupa ve cevre bolgelere yonelik katma degerli endustriyel ihracata
kaydirirken; operasyonel verimlilik ve firesizlik yatinmlan dalgal
makroekonomik kosullarda nakit akislarini korumanin en kritik stratejisi
haline geldi.

Tonajlarda problem yok. Tekirdag Saray'da uretim 2025 yilinda %5,22
artisla 3,39 milyon kg olurken XPE levha %9,53 artisla 1,91 milyon kg;
XPE boru %74,3 dususle 5.348 kg; PU Top yeni gama eklenerek 29.586
kg; balonlu naylon ambalaj malzemesi %124,2 artisla 53.115 kg; PE Film
%61,06 diistisle 31.110 kg ve compaunt iiretimi %0,54 artigsla 1,36
milyon kg oldu. Bilecik Bozuyuk'te Gretim %15,76 dususle 931.812 kg
olurken PE levha %10,26 disusle 838.306 kg; PE boru %49,63 disisle
30.910 kg; balonlu naylon ambalaj malzemesi %40,58 distisle 23.601
kg; PE film %45,01 disisle 38.996 kg seviyesinde gerceklesirken satig
%35,02 azalisla 574.769 kg oldu. Sirbistan Balkans'ta XPE levha uretimi
%3,8 artisla 737.922 kg; satis %2,16 artigla 707.455 kg olurken ispanya
Iberica’da XPE levha %10 artisla 211.502 kg; satis %12 artisla 172.514 kg
seviyesinde gercekleserek sirket dogru ve karli Urinlerin Uretimi ve
satiglarini artirirken diger Uriinlerde azaltima gitme karan aldi. Bu
ivmelenmenin devamini bekliyor olacagiz.

Gelir istahi zorlu cerceveye ragmen direncli goriiniiyor. Gelir %7 azalisla
810 milyon TL'ye gerilerken satiglarin %64,39’u ihracat; %35,61'i yurt ici
pazara yapildi. Ozellikle gelir cercevesinde ise sirket dogru ve karl
drinlerin Uretimi odagini getirmesi kaynakl diisis izliyoruz. Makro
cercevede hem i¢ hem kiireselde toparlanma ile reel biiyiime tarafina
yonelebilecegini degerlendiriyoruz.
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Operasyonel yonetisim becerisi izleniyor. Maliyet yonetisimi ve ihracat
pazarlarina acikca yonelimle birlikte FAVOK %15 artisla 128,5 milyon TL
olurken marjlar nezdinde 301 baz puan artisla %15,87 seviyesinde
gercekleserek son dénemin en yiiksek FAVOK marji takip edildi. Yeni
yilda %14 iizeri kalicihigini takip ediyor olacagiz.

Sirket net nakde gecti. Artan maliyetler, gérece baskiya maruz kalan
marjlara ragmen sirket 64 milyon TL net nakde ge¢cmeyi basardi. Net
bor¢/FAVOK -0,78 bandinda seyrederek biiyiime potansiyelinin éniinii
acmis oldu.

BRKSN nezdinde finansallar olumlu bulurken 6niimiizdeki donemde
daha iyimser finansallari makro cerceve toparlandikca gormeyi
bekliyoruz.
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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 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 yéniinde yatirnmcilarin 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¢linct 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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