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KBORU - Kuzeyboru
0,785 - AL
Potansiyel: %90,7

Son Fiyat 21,50

Piyasa Degeri (mln TL) 12.900

Piyasa Degeri (min $) 270

F/K 79,07

FD/FAVOK 20,63

PD/DD 2,27

Hisse Sayisi (min lot) 600

FDPO (%) 22,48

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 124
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KBORU GUNLUK  AYLIK

Getiri (TL) -2,27 -18,13

Getiri (5) -2,31 -19,60

Getiri (XU100-Rolatif) -1,84 -20,44
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Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.

P.S: Potansiyel TL bazli 52 TL yil sonu kur hedefinden

hesaplanmistir.
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Kuzeyboru — KBORU - Olumlu
Surdirulebilir kompozisyon!

iletisim cercevesi cok giiclii ilerlemeye devam ediyor. Sirket, &zellikle
2025 itibariyle yogun sekilde analist ve portfoy yoneticileriyle yaptigi
gorisme sayisini hem fiziksel hem c¢evrimici artirmayi basararak énemli bir
kurumsal yatirnmci tabanina ulasmis olup son veri itibariyle %25 barajini
astigini hesapliyoruz. Ozellikle 1 Temmuz itibariyle Yildiz Pazara da giren
sirketin bunu teyit etmeye devam etmesini kiymetli buluyoruz. Dizenli
iletisim saglayan sirketleri hem iyi giinlerinde hem kéti giinlerinde
anlatmaya 6zen gosterecegiz.

Kapasite yil sonuna kadar rezerve edildi. Sirket, son KAP aciklamalarindan
hesaplanacagdi Uzere 2025 hasilatina oranla 2026 yilinda %38,03; 2025
yilinda ise %20,09 oraninda is iliskisi imzalamistir. CTP tarafinda son
donemdeki ilgi ile birlikte bir miktar beklenti Gzeri satislar takip edilirken
kompozit tarafinda da ilginin strdigini goézlemledikleri vurgulandi.
Burada kapasiteye dair gelismeler ve yansimalar yakindan takip
edilecek.

Maliyet kaydirmasi bir perspektif. Sirketin, Misirda mukim Alshalmal
Chem'e yonelik maliyetlerini buraya kaydirarak kompozisyonu siirdiirmesi
gerginlik kaynakli olmadigi bir kez daha yinelendi. Buradan 6zellikle bizim
anladigimiz vergi ve fiyat avantajindan yararlanarak sirketin maliyet
cercevesini iyi yonetmektir. Bu durum kar marjlan tahminlerimize gére
30-55 baz puan araliginda 5 yilhk modellemede yukarn yonlu risk
tasimaktadir. Konservatif olmayi gozetmek amaciyla bir degisim simdilik
yapmiyoruz.

Yurt disi operasyonlan iyice detaylandirildi. Suriye pazar tarafinda
ozellikle finansal c¢ercevenin devreye girmesiyle birlikte konum
avantajindan yararlanarak 6ncl olmasi agik¢a bekleniyor. Gelir tahminleri
anlaminda giligli ilave katki beklenebilir. Irak tarafinda 28 Temmuz 2026
tarihinde hiikiimetler arasi imzalanan anlasma dogrultusunda DSi'nin yer
aldigr vurgulandi. Hatirlatmak gerekirse raporu ilk paylastigimiz
dénemde oldugu gibi su anda da DSi icin en iyi portféylerden birisi is
bu sirkette yer almaktadir.

2027'ye yonelik beklentiler icin heniiz erken. Sirket, kendi beklentilerini
korumay siirdiriiyor. Odenek ve karsilama anlaminda kamu tahsilat
surecleri takip ediliyor. 2026 yili DSi bitcesi 190 milyar TL oldugu
vurgulanirken 2027'ye yonelik henliz tam bir yonlendirme yapilmadi.
Hatirlatmak gerekirse modelleme yaparken gelir ve marj yonetiminde
biraz daha kompozisyonda dengeli gitmeye 6zen g6stermistik.

Genel cercevesiyle finansallarda oldugu gibi toplantiyi da olumlu
buluyoruz. 0,78 $ hedef fiyat ile AL tavsiyemizi stirdiiriiyoruz.

Bu toplanti notu itibariyle diizenli paylasacagimiz strateji verilerine bir
sonraki sayfadan erisebilirsiniz.
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Kuzeyboru — KBORU — Teknik Goriinim
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Teknik anlamda fiyatlama 6nemli seviyelere geri ¢ekilmis durumdadir. 200 glinliik hareketli ortalamalarin
Uzerinde agresif alicilar grafikte volatilite Gretmektedir. Henliz geri cekilmenin bittigini sdylemek icin "net" bir
emare olmasa da bu geri ¢ekilmenin alim firsati olma ihtimalini kuvvetli olarak degerlendiriyoruz.
Fiyatlamanin yikselis trendinin bozulmamasi adina 16,90 seviyesi kritiktir. Bu seviye altinda guinlik
kapanis olmadigi siirece ytikselis trendinin devam etmesi beklenebilir. Araligin genis olmasindan kaynakl
olarak parcali alim stratejisi iyi bir secenek olarak gériilmektedir.
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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.

T+490(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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