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20 Kasim 2025 — BOR SEKER A.S. OLAGAN GENEL KURUL YATIRIMCI SORULARI ve

CEVAPLARI

Biillent GENC: “Sirket halka acildigindan beri sirketin hisse performansi sikintili, geri alim
aciklandi ama geri alim programinda da diizgun alim yapilmadi ve hisse fiyati ucuz kaldi. Sirket
g06zle gorilir ahm yapmadi, defter degeri ve yatirrm degerinin altinda. Yatirimlar vs. hepsinin
yapilmasina ragmen sirketin hala yatirrmcisinin memnun olmadidi bir fiyatlamasi var. Bunlari
sirket nasil dizeltmeyi planliyor ve uzun siredir zarar eden bir sirket ile yatirimcilar ve gelen
ortaklar nasil para kazanacaklar?” “Peki bu hisse fiyatina neden yansimiyor? Halka arz olali 1,5
sene oldu ve gelinen nokta halka arz fiyatinin altinda.” “Defter dederini bile yansitmiyor. Bir
dinya yatirim yapildi ve ortalikta kazanan yok ve herkes surekli hayal kirikhigi yasadi ve sirketin
gerekli aksiyonu gostermedigini diastntyorum.”

Emir Haktan DISLI:

e Finansal Durum ve Karllik Dederlendirme

Borsa istanbul’daki (“BIST”) sirketlerin raporlamasi TFRS’ye gore yapiliyor; dolayisiyla TFRS
sistemini buradaki sistemle karsilastirdigimizda bazi farkliliklari var. Yani 2 geyrektir bahsi
gecen finansal donemde Sirket'in zarari yok. Bu genel kurulda miizakere edilen mali ddénemde
Sirket zararda degil, karda. Sizin muhtemelen belirttiginiz ve zarar agiklaniyor dediginiz dénem,
son iki geyrekte gorulen bilangolarla alakal oldugunu distinliyorum ve ona cevap verelim. Son
iki ceyrekte zarar var olarak gorallyor. Aslinda bu doneme iligkin disik de goérilse bir kar var.
Bizim gibi dbénemsel dretim yapan sirketlerde ¢eyreklik bilangolara bakip sirket mali
performansini dederlendirmek isabetli sonug vermez, ¢inkul sirketin pancar aldigi donem var,
uretim yaptigi dénem var ve sonrasinda uretim yapilan sekerin satildigi dénem var. Bu sebeple
siz Uretimin yapilip Uretime dair harcamalarin yapildigi ¢ceyreklerdeki mali tablolara bakarsaniz
sirket elbette olumsuz performans sergileyecektir. Ama bitinine bakarsaniz bu déneme ait
finansal tablolar 31.03.2026, yani 6numuzdeki mali yilin sonu olacak ve biz bu déneme iliskin
hald gegen seneki gibi %10 faaliyet kéarlihdini hedeflemeye devam ediyoruz. Bunun alt
kalemlerine gelindiginde, dip toplamdaki net kar ve zarar ise bazi vergisel hesaplamalarla
alakall olusmus zararlardir. Ancak baktiginiz zaman bu zararlarin olugsmasi sirketin lehinedir,
cunkd Sirket o bilangoda bir zarar gérinmesine ragmen temettl 6demeye devam etmektedir.
Sirket’'in 6numuzdeki kisa déneme iligkin kar-temetti 6demesine iligkin projeksiyonu vardir.
Zarar eden bir Sirket temettl dagitamaz; dolayisiyla Sirket dip toplamda zarar etmedigi icin
dniimizdeki aylarda temettii dagitacaktir. iginde bulundugumuz yilin sonunda da zarar gibi
ongorimiiz yoktur ve %10 gibi faaliyet kari hedefimiz devam etmektedir. Halka arzdan sonraki
doénemi aldigimizda 31.03.2025 déneminde bilangoda kar var ve yine o dénemde temetti
dagittigimiz kayitlarda var.

e Hisse Performansina iligkin Degerlendirme

Halka arz oldugumuz giinden bu yana spekilatif hareketlerden uzak durduk. Sizlerin yonelttiginiz
sorulari, biz de kendi i¢cimizde defalarca sorguladik. Sirket olarak kar acikliyoruz; bu yil
dagitacagimiz temettiinin hisse fiyatina orani yaklasik %3 seviyesinde. Bir dnceki yil %2 idi.
Boylece toplamda hisse bedelinin %5’i oraninda temetti dagitmis durumdayiz. Bilangomuz
glglu, faaliyet karhihiimiz devam ediyor; yatirim yapiyor, blylyoruz ancak hisse fiyatimiz bu
seviyelerde. Hisse fiyatina iliskin gegen genel kurulda agiklama yapmistik; piyasada olumlu bir
gelisme olmadigi i¢in arz fiyatindan veya daha yiksek seviyelerden alim yapan yatirnmcilarimiz
bugln itibariyla zarar etmis durumda. Yatirmcimizin zararini énemsedigimizi 6zellikle
vurgulamak isteriz. Hisse fiyatindan kaynaklanan her tirl yatirimci zarari bizi tziyor; ancak
sirketin sdrdirulebilirligi, biylimesi ve mevcut Turkiye ile dinya kosullar dikkate alindiginda
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makul kabul edilebilecek karliigini korumasi da en az bunun kadar, hatta daha fazla énem
tasiyor. 2024 Subat ayindaki halka arzdan 6nce hazirliklara bir yil 6énce basladigimizda
Turkiye'de gosterge faiz orani %10’un altindaydi; ancak arz sonrasinda faizler %50 seviyelerine
kadar yikseldi. Halka arz doneminde BIST Sinai Endeksi yaklasik 14.000 seviyesindeydi ve
bugiin de benzer seviyelerde. Kamu sirketi oldugu igin belirtmekte sakinca gérmuiyorum; Tark
Hava Yollar hissesi o dénemde 275 TL civarindaydi ve bugin halad ayni seviyelerde. Arz
oldugumuz yil, ilk 500 sanayi sirketinin yaklasik 160’1 zarar agiklamisti; bu rakam énceki yilin
neredeyse iki katiydi. Ayrica Turkiye ve dinyada finansmana erigimin zorlastidi, faizlerin ¢ok
ylUkseldigi bir ddnemden gegiyoruz. Boyle donemlerde sanayi uretimi ve yatirnrmlar kaginilmaz
olarak yavasliyor. Bu makro kosullar hisse performansinda da etkisini sirdiriyor. Gegen yila
kiyasla Uretim verimliligimiz %20 artmis durumda; ilk &6zellestirme ddénemine kiyasla ise
verimliligimiz iki katindan daha ylksek. Tim bu olumlu gdstergelere karsin hisse degerimizde
ayni yansimanin gortlmediginin farkindayiz. Elbette hisse dederini artirmanin gesitli yollari
olabilir; ancak bizim benimsedigimiz yaklasim, Sirket'i iyi ydnetmekten gegiyor ve rakamlar da
dogru yolda oldugumuzu goésteriyor. Daha verimli Uretiyor, ciftcimizi memnun ediyor, zincir
marketleri ve toptan musterilerimizi tatmin ediyoruz. Ancak tim bu performansin hisse fiyatina
tam olarak yansimadigini gézlemliyoruz.

e Pay Geri Almi ve Sirket Yatirimlarina iliskin Degerlendirme

Geri alim taahhuddine iliskin bugln itibariyla kesin bir sey sdylemem muimkin degil. Nakit
akisimizin izin verdigi élgide geri alim yapilabilir; bu yetki su anda Yoénetim Kurulu’ndadir.
Oniimiizdeki ddnem Subat ve Mart aylarinda yliksek tutarda ciftci édemelerimiz bulunuyor. Boyle
bir dénemde geri alim igin yuksek faizli kredi kullanmak, ticari akla ve saglikh bir sirket yonetimi
anlayisina uygun olmayacaktir. Jirket; borcu olmayan, temetti endeksinde yer alan, sektérde
bana goére en iyi kadroya sahip, son derece guclu bir sirkettir. Sirketimize guveniyorum ve
performansimizi basarili buluyorum. Halka arzdan bu yana sirkete 2 milyar TL yatirim yapilmis
durumda. Turkiye’'de faiz kosullarinin iyilesmesiyle birlikte énimuizdeki yil mevcut durumun
kirilacagini 6ngériyorum. Sirket olarak geri alim yoluyla bu bandi kirabilir miyiz sorusuna bugin
kesin bir s6z veremem; ancak nakit akisinin giglendigi ve faizlerin normallestigi bir ortamda
Sirketimizin ¢ok daha iyi bir performans sergileyecedine ve hisse degerimizin olumlu
etkilenecegdine inaniyorum.

Bilal 3ZGAN: Ben yatirimci iliskileri ile iletisime gegemiyorum. Buradaki arkadaslar “Istanbul’u
arayin” diyor, istanbul’dakiler burayi. Diger sirketlerde de yatirimlarimiz var ve onlarda béyle bir
sorun olmuyor.

Emir Haktan DISLI: Bu éneriyi ciddiye alalim.

Mustafa KARAMEHMETOGLU: Her yatirnmcimiza gerekli cevabi veriyoruz. Sirket bu anlamda
iyi yonetiliyor ve her konuda gerek kamuyu aydinlatma gerekse SPK’dan bu konuda higbir ceza
almadik.

Bulent GENGC: Bagislar kime yapilmigtir?

Orhan CAN: Bagis tutari 6,8 milyon TL olup muhtelif vakif ve okullara ayni yardim seklinde
yapimistir.

Bulent GENGC: Cikolata ve atistirmalik ve etil alkol yatirrmi ne durumda ve ciroya katkisi ne
olacak? Ek olarak sivi glibre ve kati glibre ne olacak?
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Emir Haktan DISLI: Cikolata ve atistirmalik yatirimini kapasite raporunun igine aldik. Etil alkole
iliskin yatirrmimiz son hiz devam ediyor. Kurulum ve kapasite artirimi igin birlikte galistigimiz
Hindistanl firma bizi geciktirdi ama artik en ge¢ Nisan'da faaliyete baslatiriz diye planliyoruz.
Bildiginiz gibi etil alkol bizim giktimiz olan melastan uretiliyor; dolayisiyla etil alkol ile alakali onun
yansimalari, melas ve etil alkol fiyatina iliskin yansimasina gére olumlu etkisini gérecegiz.

Kendi urettigimiz sivi glbre satiglari bu sene Nisan ve Ekim aylari arasi dénemde 50 milyon TLyi
asti. Ayrica yine ayni dénemde Bor Tarim olarak alip sattigimiz sivi gibre satislari 120 milyon
TL'yi asti. Hem ciftciler hem de diger sirketlere Bor Tarim altinda satis yapiyoruz ve Bor Tarim’in
3. yih ve her sene katlanarak buyuyor. Belki ileride sekerle yarisabilecek bir operasyona
donisecek. Bor Seker’in glvenilirligi ile giftcilere satis yapiyoruz ve her sene satis rakamlari 2
kati artiyor, seneye de dyle olacadini distnidyorum. Belki de 5-10 sene sonra seker ile
yarisabilecek bir operasyon olacak.

Murat KESINKILIG: Pazar gesitlendirmesi yapilmasini talep ediyoruz. Mesela Afrika ve diger
kitalar. Bir de bu CED raporu héla sonuglanmadi. Sekersiz hayat yok; bu yeni fabrika yatirimi
hakkinda bilgi verirseniz, bir de TV’ye ¢ikip firma faaliyeti hakkinda bilgi verirseniz iyi olur.

Emir Haktan DIiSLI: TV'de gikip firma ile ilgili cevap vermek iyi olabilir; diger pazarlara agiima
konusunda, Turkiye’de pancar Uretimi korunan bir sektor oldugu igin, 6ziinde hem seker Uretimi
hem de pancar Ureticisinin o Uretimi yapmaya tesvik etmek sebebi ile uluslararasi seker piyasasi
ile yani kamis sekeri ile karsilastirdigimizda daha pahali bir Giretim yapiyoruz ve ihracatta uzak
bdlgelere gitmekte zorlaniyoruz.



