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KBORU - Kuzeyboru

41 TL - AL

Potansiyel: %72,27

Son Fiyat

Piyasa Degeri (mln TL)

Piyasa Degeri (min $)

F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (min lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

30,00 20.000,00
20,00 15.000,00
10.000,00

10,00 5.000,00
0,00 0,00
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ORTAKLIK YAPISI %
Bulent Karaman
Mustafa Topgag
Demet Karaman
Diger
KBORU GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -3,25 -9,57 77,61
Getiri (5) -3,29 -10,98 51,67
Getiri (XU100-Rolatif) -3,49 -6,02 51,74

Pusula Yatirim

Konsensus Gerceklesme

REHIEL 2.250 2.251,00 2.203,19
FAVOK 264,50 265,00 398,74
Net Kar 236,99 241,98 13,74

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimi solodur.
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Kuzeyboru — KBORU - Olumliu
Asagida fiktif etkiler!

Kuzeyboru, 2026 2.ceyrekte 2,2 milyar TL hasilat, 399 milyon TL FAVOK,
net parasal kayip ve vergi gideri etkisi kaynakli 14 milyon TL net kar ile
tahminlerimize paralel sonuc paylasti. (Piyasa Beklentisi: 2,25 milyar TL
hasilat, 265 milyon TL FAVOK, 237 milyon TL net kar/Pusula Yatirim:
2,25 milyar TL hasilat, 265 milyon TL FAVOK, 242 milyon TL net kar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Genel cercevesiyle fiktif etkilere ragmen finansallar artan marjlar
ve blylime kompozisyonu nedeniyle olumlu degerlendiriyoruz.
Sirket 6zelinde 41 TL ve AL tavsiyesini stirdUriiyoruz.

Pusulanin 4 Yoniu:

A Marjlarda giicli toparlanma izleniyor.

A Yatinim ve finansman ihtiyaci kaynakli net borg artti.

A Net parasal kayip ve artan finansman gideri kaynakli net kar
baskilandi.

A Tema stratejik olarak devam ediyor.

Stratejik cerceve ilerliyor. Turkiye'de boru sektor; altyapi, tarimsal
sulama, icme suyu sebekeleri, kanalizasyon ve endustriyel projelerin
omurgasini olusturarak stratejik bir biiylime trendi izlemektedir. Ozellikle
korozyona dayanikliligi, esnekligi ve uzun 6mdrli yapisiyla 6ne ¢ikan HDPE
(Ylksek Yogunluklu Polietilen) borular, icme suyu, gaz dagitim aglarn ve
altyapi renovasyonlarinda vazgecilmez bir standart sunarken; yuksek
mukavemeti, hafifligi ve blyik cap secenekleriyle CTP (Cam Elyaf Takviyeli
Polyester) borular ise devasa su iletim hatlar, baraj projeleri ve atiksu
sistemlerinin ana tercihi olmaktadir. Gligli polimer isleme altyapisi, yiksek
mihendislik kabiliyetleri ve kiresel standartlardaki kalite belgeleri
sayesinde Turk boru sektorii, hem yurt icindeki biiyik 6lcekli kamusal
ve kentsel donlisim hamlelerinin hem de uluslararasi altyapi
projelerinin kritik tedarik tissii konumundadir.

Gelir bliyiimesi stirdii. 2026 2.ceyrekte 6zellikle kontratlarin ¢6ziinmeye
devam etmesiyle birlikte %32,42 artisla 2,2 milyar TL olurken 6zellikle orta
ve uzun vadede daha da glicli ivmelenmeyi bekleyebiliriz. Beklentiler bir
miktar analist toplantisi sonrasi normallestirilse de genel goriinimde
herhangi bir bozulma gériinmiyor. Operasyonel karlilik tarafinda artan
maliyetlere ragmen FAVOK %46,1 artisla 399 milyon TL olurken FAVOK
marji ise 688 baz puan artisla %18,1'e yiikseldi. Bu bantlarda bir FAVOK
marji beklenebilir. Bu dogrultuda artan finansman giderleri ve uzun siire
sonra ilk defa net parasal kayba gecilmesi nedeniyle net kar gozle goralir
sekilde baskilandi. Bu durumun dengeli sekilde devami beklenebilir.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu 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,
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
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 yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi 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
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin 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
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll 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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