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KBORU Toplanti Notu Kuzey Boru
Kuzey Boru, Aksaray, Balikesir, Malatya ve Sanlurfa olmak lizere Glke pisse petaylan
genelinde stratejik noktalarda konumlanmis bes lretim tesisiyle BloombergKodu KBORUTI
. . . . .. . . . Hisse Fiyat, TL 25,42
faaliyet gosteren bir altyapi ve Ustyapi sanayi sirketidir. Sirket, icme .. Dolasim Oran 23.17%
suyu, kanalizasyon, dogalgaz ve tarimsal sulama hatlari gibi projelerde  piyasa Degeri, milyon TL 15.252
kullaniimak Gzere kamu ve 6zel sektér miisterileri icin HDPE, Koruge, "'¥2s@ Degeri, milyon ABD dolan 330
. L . BIST-100 Endeks Agirligi 0,00%
CTP ve PPR boru sistemleri Gretmektedir. BIST Ttim Endeks Agirlig 0,06%
Yabanci Yatirimeci Orani 1,31%
. ’e .. . . Emeklilik Fonlari Orani 0,00%
Sirket’in guncel vizyonunun merkezinde, halka arzdan bu yana . 5.42%
operasyonel Olcegi hizla blyiten fiziki yatinmlar yer almaktadir.  «oynak: matriks, Finnet
Stratejik hamleler neticesinde Sirket’in toplam tretim kapasitesi halka 7 ve Piyase degeri 22/06/2026 ftibaryla
arz déneminden itibaren yaklasik %230 artis gostererek 238.250 ton Finansallar, mn 1L,
. . o . R TMS 29 Uygulanm
seviyesine ulasmistir. Bu biylme dongisinin ve halka arz kararinin veanms 1625 1626 3A23 3A26
. . . L. Gelirler 1.446 2.044 1.446 2.044
en temel gerekgelerinden biri olan Malatya CTP Kompozit Boru tesisi, grjtkar 390 361 390 361
Uretim sureclerinde kritik bir déniim noktasidir. Sirket’in en karli  BritkarMarj 27,0%  176%  27,0%  176%
L. . . FAVOK 308 229 308 229
segmentini olusturan bu tesis, tek bagina yillik 118.000 ton pratik . Marii 213%  112%  213%  112%
kapasiteye sahiptir. Son 3 yilda CTP, termoplastik ve yenilenebilir enerji  Net«kar 269 230 269 230
alanlarinda gerceklestirilen toplam 90 milyon dolarlhk yatirm Ee: gar'v'a”' 118265; 13135;; 118265; 131333;
et Borg . . . .
harcamasi, uzun vadeli fonlamalarla TSKB tarafindan desteklenmis ve
maddi duran varlklar 2,4 katina ¢ikarmistir. Maliyet optimizasyonu _Piyasa Carpanlari 2024 2025 Son
F/K 4,8 13,4 22,8
H 7 1
tarafinda ise Sanlurfa’da Mart 2026'da devreye alinan 13 MW kurulu PD/DD 1.0 19 30
glce sahip arazi tipi GES yatinmi ile Sirket’in elektrik tliketiminin Fp/FavoKk 8,1 14,6 22,7

%100'ltinin karsilanmasi planlanmaktadir.

Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Buylime projeksiyonlari dogrultusunda fiziksel yatinmlar devam BilentKaraman 182 30,4%
. . . . . . . Mustafa Topgag 182 30,4%
etmektedir. Gaziantep'te toplam maliyeti 10 milyon dolar olan yeni . 144 24,0%
termoplastik tesisinin ilk fazi 2026 sonuna kadar, ikinci fazi ise 2027 yili  Demet karaman 91 15,2%
icerisinde devreye alinacaktir. Ayrica, 2030 stratejik plani kapsaminda :°'°'a'k"F_ 600
) . . . . . aynak: Finnet
Karadeniz ve Ig Ege bolgelerinde agilmasi hedeflenen tesisler ile liman
bolgesindeki CTP fabrikasi yatirimlarinda gecikme yasansa da sirket bu  Hisse Fiyat Performans:
lokasyonlardaki genisleme planlarini aktif olarak strdirdiiklerini ifade
ediyor. 30,0 - 60%
25,0 r 50%
20,0 | 40%
Sirket operasyonlari adina dénemin pozitif gelismelerinden biri, 246,6 ’ - 30%
15,0 - - 20%
milyon TL degerinde tegvik limitiyle Turquality programina kabul - 10%
. . . . . . . .. . 0%
edilmesidir. Bu gelisme, Sirket’in marjlarini yurt ici satislardan ziyade 50 I _1/0%
uluslararasi pazarlardaki ihracat gelirleriyle artirma stratejisini 0,0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ T -20%
. . . . . . . 0625 0825 1025 1225 0226 0426 0626
dogrudan desteklemektedir. Finansallarda ise marjlari agresif bir BIST 100 Rolatif (sag) Hisse Fiyaty, TL (sol)
sekilde surekli yukari tasimak yerine, operasyonel sirdirlebilirlik 1a 3a 6a 1y
adina optimal seviye olarak belirledikleri %20 FAVOK marjini Nominal L7%  432%  741%  1007%
. o Rolatif -4,7% 26,9% 33,7% 25,4%
hedeflemektedirler (2025: %15,4). Ortislem Hacmi
milyon $ 3,9 6,2 59 4,8

Kaynak: Finnet

Kaynak: BIST, Finnet
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Sirket’in finansal yapisi degerlendirilirken, agresif yatirrm evresinin rasyolara olan yansimasi yakindan izlenmelidir.
insaat sektériiniin mevsimselligi dolayisiyla ilk ceyrek dénem KBORU igin zayif olup ek olarak Orta Dogu’daki gerginligin
etkisiyle ilk ceyrek marjlarinin gérece zayif kaldigi belirtildi. Finansal agidan glicli periyodun ise bu sene icin 3. ¢ceyrek
olarak beklendiginin alti ¢izildi. Ozellikle yeni yatinmlarin yarattigi finansman ihtiyaciyla 4,6x seviyesinde olan Net
Bor¢/FAVOK carpanindaki iyilesme seyri kritik bir gdsterge olup Sirket dniimizdeki dénemlerde borgluluk yapisini

kapasite kullanimlari ile azaltmayi planlamaktadir. Bunun yani sira, net isletme sermayesinde 2028'e dogru beklenen
normallesme hizi takip edilmelidir.

PhillipCapital Arastirma
arastirma@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri
arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir.
Zaman icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde
degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda
yer alan bilgi ve veriler, givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica
arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan
PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan
elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishigindan
PhillipCapital hig¢bir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin, herhangi bir
sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu
yoktur. Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar ¢catismalarina
yol agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir
yatirnm tavsiyesi, yatirrm aracinin alim satim o6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi
kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tiimi veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazih
izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya tglincu kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.




