Toplanti Notlari

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu : KBORU
Sektor : Kimya, Petrol, Plastik
Halka Agiklik Orani : 24.00

Piyasa Degeri(Bin TL)
Halka Acik Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

£15,336,000.00
£3,680,640.00
£18,717,957.74

Son Kapanis Fiyati(TL) : 25.56
Hedef Fiyat(TL)

Tavsiye

Potansiyel Getiri(%) : -100.00

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varliklar

\ ‘

£8,436,354.34
£5,499,041.16
£6,470,429.88
Uzun Vadeli Yiikiimlulukler £2,333,642.22
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar $5,131,323.40
Hasilat : £2,044,094.22
£1,683,432.52

£360,661.69

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Satislarin Maliyeti
Briit Kar (Zarar)

FAVOK : £229,372.65
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : £229,985.51
FD/FAVOK : 25.36
F/K : 25.36
PD/DD : 2.99
0z Sermaye Karliligi : 13.92
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v’ Sirketin finansal gériiniimiinii inceledigimizde;

——

ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

KUZEYBORU ANALIST TOPLANTISI NOTLARI

Sirket, 2001 yilindan bu yana altyapi ve Ustyapi boru
sistemleri alaninda dretim, mihendislik ve proje ¢oziimleri
sunmaktadir.

Sirket, CTP/GRP, HDPE Boru, Koruge Boru, PPR borular ve
ek parcalari kapsayan genis Grin portfoylyle; icme suyu
sistemleri, kanalizasyon atik su projeleri, yagmur suyu
projeleri, tarimsal sulama sistemleri, enerji projeleri,
endustri ve Ustyapi projeleri igin uzun omirli, glivenilir ve
ylksek performansli sistemler gelistirmektedir.

Sirketin satislarinin 6nemli bolimid kamu tarafina yapilan
satislardir. Kamu tarafina yapilan boru satislarinda Pazar
olduk¢a daginik olmasindan kaynakli buraya ayrilan
biitgeye gére (2026’da DSi’ye boru alim biitcesi 190 milyar
TL) sirketin i¢c pazarda blylme potansiyeli bulunmaktadir.

Sirket, 200 bin m? alana kurulu tretim tesisine sahip olup,
237.900 bin tonluk pratik (teorik kapasite: 365.500 bin ton)
Uretim kapasitesiyle de Tirkiye’nin en bilyik boru
Ureticilerinden biri konumundadir. Sirket, halihazirda 5
kitada 100’0 askin tilkeye ulasan bir ihracat agina sahiptir.

Sirketin alt yapi sistemleri tiriin segmentinde; CTP boru ve
ek parcalari, HDPE boru ve ek parcalari ve Koruge boru ve
ek parcalari 6n plana ¢ikmaktadir. Ust yapi sistemleri iiriin
segmentinde ise; PPR boru ve ek pargalari, PVC boru ve ek
parcalari ve PEX /PE-RT boru ve ek parcalari yer almaktadir.
Ozellikle CTP borularda biiyiime potansiyeli bulunurken,
sirket kompozit borularla da katma degerli Uretimini
artirmayir  planlamaktadir. Kompozit borular plastik
borulara nazaran daha katma degerli fakat celik borulara
gore daha dayaniksiz segmentte yer alan borulardir.

Kahire’deki tesisiyle beraber savas sonrasi artan petrol
fiyatlarina karsin maliyetlerini kismi olarak dengeleyen
sirket, Gaziantep’de acacag 30.000 m?lik alana sahip
fabrikasiyla savas sonrasi Orta Dogu pazarina daha hizl
acilmay1 planlamaktadir. Fabrikaya iliskin ilk fazin 2026
yilinin son c¢eyregi, 2. faz1 ise 2027 yilinda acilmasi
planlanmaktadir.

= Sirket, 2026/03 déneminde; 2,04 Milyar TL diizeyinde Haslilat elde derken, 229,37 Milyon TL tutarinda FAVOK ve 229,9 Milyon TL

civarinda Net Kar rakamina ulasmistir.

= Sirketin net kar marji yiizde 11,25 seviyesinde gergeklesirken, FD/FAVOK carpani ve F/K orani ise benzer sekilde 25,36 seviyelerinde

yer almaktadir.

= Sirketin en 6nemli musterisi kamu tarafi olmasindan kaynakl olarak takip edilen ticari alacak tutari 2.77 milyar TL diizeyindedir.
Gegen seneye kiyasla bu rakam ylzde 12 gibi sinirh bir artis géstermistir. Finansal borg tarafinda ise kisa vadeli finansal borglar, yeni
fabrika acilisi ve kapasite artislari neticesinde gegen yilin ayni donemine oranla 496,4 milyon TL'den 2.66 milyar TLye hizla yikselis
gbstermistir. Uzun vadeli finansal borg tarafinda da gegen yila oranla 826,7 milyon TLlik finansal borg tutari 2026/3’te 1,67 milyar
TL'ye yiikselis gdstermistir. Bu netice itibariyla sirketin Net Borg/FAVOK rasyosu 4.1 diizeyine yiikselmis, fakat sirket 2026 yilinda
elde edilmesi beklenen FAVOK 8ngériisiinii hesaba katarak yil sonunda bu oranin geri ¢ekilebilecegini belirtmistir.
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v" Onemli Dipnotlar;
= Sirketin 2025 yilinda artan kapasiteye ragmen net satislari gérece sabit seyretmis, TL'nin reel olarak degerlenmesi sebebiyle
operasyonel marijlar ise cok hafif geri c¢ekilmistir. Fakat buna karsin sirketin satis hacmi 2024 yilina kiyasla yiizde 46 blylime

saglamistir. Ayrica hacim artisina etki eden PPR Boru satislari 2025 yilinin 4. ¢eyreginde baslamasina karsin bu denli hacim
blylmesi yakalanmistir.

=  Sirketin galisan sayisi acilan yeni fabrikalarla beraber son 2 senede yiizde 200’tin lizerinde artis gostererek 765 kisiye ylikselmistir.

= Sirketin 957 milyon TL tutarinda nakit ve nakit benzerleri bulunurken, stoklari ise gecen yilin ayni donemine gére ylzde 183
artarak 3,71 milyar TL'ye ulasmistir. Savas oncesindeki stoklardaki artis 2. ceyrekte maliyet yénetimi agisindan pozitif gorinim
saglamaktadir.

v’ Sirketin Gelecege Yonelik Beklentileri;

2026 Yili Beklentileri

7

% Sirket, 2026 yili Hasilatini; dnceki beklentisi olan 320 milyon dolardan 265 milyon dolara, FAVOK beklentisini ise 48-53 milyon
dolar araligindan 50 milyon dolara revize etmistir. Cirodaki asagl yonlii revizenin sebebi olarak ABD-iran savasiyla beraber
Karadeniz’de ve belirli bolgelerde yapilan yatirimlarin 6telenmesi neden gosterilmektedir. Fakat operasyonel karhhk tarafinda
beklentiler, marjlardaki artis 6ngoérisiyle korunmaktadir.

2026 2027 2028 2029 2030
Satiglar (M USD) 265 300 320 350 385
FAVOK (M USD) 50 53 60 70 80
FAVOK Mariji (%) 18 17 18 20 20

Kaynak: Sirketin Yatirnmci Sunumu

2025-2024 Satis Hacmi Degisimi
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Hdpe Boru Koruge Boru Ctp Boru PPR Boru

Kaynak: Yatirnmci Sunumu m2024 mW2025

www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00


https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

-

Toplanti Notlari ALNUSYATIRIM GIRIs  HESAPAC

KAYNAK

v' Sirketin Yatirnmci Sunumu

YASAL UYARI

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirnrm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak
yatirnm danismanligi s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada vyer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

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 ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin ugrayabilecegi her
turld zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Omiircan Arik
Aragtirma Uzmani
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