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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/3 2025/3 2026/3
Hasilat - Milyon TL 1.337 1.446 2.044
Brit Kar - Milyon TL 337 390 361
FAVOK - Milyon TL 217 308 229
Net Kar - Milyon TL 223 269 230
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/3 2025/3 2026/3
Hasilat - Milyon TL 1.337 1.446 2.044
Brit Kar - Milyon TL 337 390 361
FAVOK - Milyon TL 217 308 229
Net Kar - Milyon TL 223 269 230
Carpanlar 2024/3 2025/3 2026/3
F/K () 25,90 7,26 18,23
FD/FAVOK (x) 13,42 10,94 19,51

Kuzey Boru A.S.

22.06.2026 tarihinde Kuzey Boru A.S. 2026 yili yatirimci sunumu kapsaminda analist
toplantisi gerceklestirdi.

Yonetim, halka arzdan bu yana gerceklestirilen vyatirimlarla sirketin Uretim
aktard.
kapasitenin yaklasik 365 bin ton, pratik kapasitenin ise yaklasik 238 bin ton

kapasitesinin  6nemli o6lcide artinldigini Urin  bazli toplam teorik
seviyesine ulastigl paylasildi. Sirket, bu strecte HDPE, koruge, CTP ve PPR-PERT
Urtn gruplarinda kapasite artisi saglarken, halka arz sonrasi donemde operasyonel

Olgegini yaklasik %230 oraninda blylttagind belirtti.

Yatinm tarafinda son ¢ yilda CTP, termoplastik ve vyenilenebilir enerji
segmentlerinde toplam 90 milyon USD yatirim harcamasi gerceklestirildigi ve dort
yatirimin tamamlandigi aktarildi. Malatya CTP Kompozit Boru Uretim Tesisi’nin
halka arz kararinin temel yatirnm gerekgelerinden biri oldugu belirtilirken, birinci
fazin Eylil 2024’te faaliyete gectigi, sirketin Mayis 2025’te DSI Uygun Uretici
Listesi'ne alindigi ve ilave Uretim hatlariyla birlikte CTP kapasitesinin %70 oraninda

artirildig paylasildi. Yeni hatlarin Haziran 2026 itibariyla devreye alindigi belirtildi.

Enerji maliyetleri tarafinda Sanliurfa’da devreye alinan arazi tipi GES yatirimi éne
¢tkmaktadir. 13 MW kurulu glice sahip yatirimin Mart 2026'da devreye alindigl, yillik
yaklasik 21 milyon kWh elektrik tGretimi beklendigi ve toplam yatirim tutarinin 10
milyon USD oldugu paylasildi. Yonetim, GES yatiriminin sirketin elektrik tiketiminin
tamamini karsilayabilecek kapasitede oldugunu ve FAVOK'e yaklagik %3 katki
potansiyeli bulundugunu belirtti.

ileriye donik yatinrm planlar kapsaminda Gaziantep’te yeni termoplastik boru
Uretim tesisi yatirimina baslandigi aktarildi. S6z konusu tesisle Glineydogu Anadolu
Bolgesi'ndeki talebin daha etkin karsilanmasi ve lojistik avantajlarin artirilmasi
hedeflenmektedir. Yatirimin iki faz halinde hayata gegirilmesi, ilk fazin 2026 yili
sonunda, ikinci fazin ise 2027 yili icinde tamamlanmasi planlanmaktadir. Toplam
yatirim maliyetinin yaklasik 10 milyon USD olmasi beklenirken, tesisin 30 bin

metrekare acik alan ve 8,4 bin metrekare kapali alana sahip olacag belirtildi.

Stratejik plan kapsaminda 2030’a kadar Karadeniz ve i¢ Ege’de iki yeni termoplastik
tesis ile limana yakin bir bolgede CTP tesisi kurulmasi hedeflenmektedir. Sirket, bu
yatirnmlarla hem bolgesel talebe daha yakin Gretim yapmayr hem de ihracat
tarafinda lojistik avantaj saglamayi amaglamaktadir. Ayrica Turquality Marka Destek
Programi kapsamina alinan sirketin Romanya, Irak ve Suriye basta olmak Uzere
hedef pazarlarda marka bilinirligini ve ihracat gelirlerini artirmayi hedefledigi
aktarildr.

Finansal sonuclar tarafinda sirketin 2025 yilinda briit kar marji %27, FAVOK mariji
%15 ve net kar marji %12 seviyesinde gerceklesti. Finansal yapi tarafinda 2026
yilinin ilk geyreginde net borcun 3,38 milyar TL seviyesinde oldugu, net borg/FAVOK
oraninin ise 4,1x seviyesinde gerceklestigi paylasildi. Toplam varliklar 13,9 milyar

Tlye ulasirken, 6zkaynak/aktif orani %36,8 seviyesinde gergeklesti.

Gelecege yonelik beklentiler tarafinda yonetim, kapasite artisiyla desteklenen karli
blylime hedefini one gikardi. Sirket 2026 yilinda 265 milyon USD satis, 50 milyon
USD FAVOK ve %18 FAVOK marji hedeflemektedir. 2030 yilina kadar satislarin 385
milyon USD’ye, FAVOK'(n ise 80 milyon USD’ye ulasmasi beklenirken, FAVOK
marjinin orta vadede %20 seviyesine yikselmesi hedeflenmektedir.
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Aktifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Donen Varliklar 5.795 7.187 3.456 8.436 144% 61%
Nakit ve Benzerleri 41 320 53 957 1.713% 7%
Ticari Alacaklar 2.510 2.930 1.907 2.776 46% 20%
Stoklar 2.463 3.543 1.002 3.710 270% 27%
Duran Varliklar 3.590 4.932 2.965 5.499 85% 39%
Finansal Yatirimlar 0 1 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 3.498 3.999 2.864 4.964 73% 36%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 5 21 4 22 455% 0%
Toplam Varliklar (Aktifler) 9.385 12.119 6.420 13.935 117% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiiktimliiliikler 4.034 3.944 1.994 6.470 224% 46%
Kisa Vadeli Borglanmalar 62 910 201 1.163 480% 8%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 1.154 1.205 179 1.503 740% 11%
Ticari Borglar 2.290 1.404 1.281 2.223 74% 16%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.109 3.281 869 2.334 169% 17%
Uzun Vadeli Borglanmalar 1.100 1.813 632 1.673 165% 12%
Toplam Yiikiimliiliikler 5.143 7.225 2.863 8.804 207% 63%
Toplam Ozkaynaklar 4.242 4.894 3.557 5.131 44% 37%
Odenmis Sermaye 600 600 100 600 500% 4%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 948 1.064 1.412 1.772 26% 13%
Net Donem Kari veya Zarari 617 644 269 230 -14% 2%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 9.385 12.119 6.420 13.935 117% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve 0zkaynak Biiyiime
15000 13.935 130% 4000 3382 267% 5600 8131 80%
12500 120% 3000 264% 4800 72%
10000 110% 2000 960 261% 4000 3.55 64%
7500 6420 100% 1000 u I 258% 3200 2o I 56%
5000 3.532 90% 0 _— 255% 2400 48%
2500 T 80% -1000 194 252% 1600 - 40%
2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03
mmm Aktifler (Mn TL) e Aktif Bliylime mm Net Borg (Mn TL) « Net Borg Biiylime mm Ozkaynak (Mn TL) e Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Net Satislar 3.733 5.287 1.446 2.044 41% 100%
Satislarin Maliyeti 2.718 4.052 1.056 1.683 59% 82%
Briit Kar (Zarar) 1.015 1.235 390 361 -8% 18%
Faaliyet Giderleri 474 642 136 207 52% 10%
Genel Yonetim Giderleri 143 165 51 24 -53% 1%
Pazarlama Giderleri 306 444 76 173 126% 8%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 25 33 9 10 14% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 541 594 254 154 -39% 8%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 204 365 76 299 293% 15%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 250 604 13 197 1.418% 10%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 495 355 317 256 -19% 13%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 688 816 308 229 -25% 11%
Finansman Gelirleri 157 84 222 151 -32% 7%
Finansman Giderleri 509 833 258 459 78% 22%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 648 355 292 612 110% 30%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zaran 617 644 269 230 -14% 11%
Net Satislar ve Net Satig Biyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
2500 2,044 400% 400 308 480% 300 269 200%
2000 12 1aa6 320% 320 D 22 360% 250 22 230 150%
1500 240% 240 240% 200 100%
1000 160% 160 120% 150 50%
500 2 \IJ 80% 80 : I\I\I 0% 100 : 0%
0 0% 0 -120% 50 -50%
2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03
mm Net Satislar (Mn TL) —— Net Satis Biiyime mm FAVOK (Mn TL) « FAVOK Biiyime mm Net Kar/Zarar (Mn TL) «= Net Kar Biiyime
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Finansal Oranlar 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03
Likidite Oranlari
Nakit Oran 1,0 8,1 2,6 14,8
Cari Oran 1,4 1,8 1,7 1,3
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Siiresi (Giin) 165,1 196,5 77,4 222,9
Alacak Devir Stresi (Glin) 160,9 164,3 96,1 161,1
Ticari Borg Devir Stresi (GUn) 147,5 119,7 70,2 136,6
Nakit Dondlrme Stiresi (Giin) 178,6 241,1 103,3 247,4
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 61,7 59,3 53,8 60,5
Duran Varliklar / Aktifler 38,3 40,7 46,2 39,5
Toplam Borg / Aktifler 54,8 59,6 44,6 63,2
Toplam Borg / Ozsermaye 121,2 147,6 80,5 171,6
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -1.918,0 -3.331,1 -1.526,3 -4.195,9
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -400,9 -408,0 -224,1 -568,4
Net Borg (Milyon TL) 2.276,6 3.609,8 960,2 3.382,0
Net Borg / FAVOK (Yillik) 4,8 4,4 1,4 4,6
ihracat Orani (%) 25,2 21,9 6,1 24,4
Karhilik Oranlan
Aktif Karlihg 8,9 6,7 5,4 2,3
Aktif Karlihgi (Yillik) 13,3 6,7 18,0 5,9
Ozsermaye Karliligi 17,8 14,5 9,5 53
Ozsermaye Karlihgi (Yillik) 26,7 14,5 31,7 13,9
Esas Faaliyet Kar Marji 14,5 11,2 17,6 7,5
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 6,1 11,2 9,7 8,4
FAVOK Marji 18,4 15,4 21,3 11,2
FAVOK Mariji (Yillik) 10,6 15,4 12,9 12,5
Net Kar Mariji 16,5 12,2 18,6 11,3
Net Kar Marji (Yillik) 20,5 12,2 16,9 10,3

Net Bor¢ (Mn TUL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)

4
500 3610 y o . . L
3.382 234 g 481
3000 2077 -1200 -827
-1.526 1618
1.493
1500 603 960 -2400 =1.918
- =mm
0 — f— -3600 3.331
-194
-1500 -4800 LI
2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03
Degerleme Oranlari | Karlihk Oranlari
Piyasa Defter FD/ . .. Net . . FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
FD, E: Faaliyet FAVOK O . Aktif
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVC')I( Net Saiaf:nlz:a.l Maril Kar Karz||s||er| Karlilik Yilik (Mn  Ceyrek (Mn  Yillk (Mn  Ceyrek (Mn
) (TL) Satis ] " Marjs B ) ) ) 1)
KBORU 15.336,00 8,55 2,99 25,36 25,36 3,18 8% 13%  10% 5% 2% 738 229 605 230
1ZFAS 11.233,69 2,27 27,93 - - 2445 -4% 1% -13% -16%  -10% -2 -24 -60 -50
POLTK 19.246,88 89,68 57,23 - 177,48 19,58 7% 11% -2% -3% -2% 108 35 -17 -10
ISKPL 10.560,00 2,09 3,37 47,13 20,22 4,69 14%  23% 9% 5% 3% 612 130 224 139
KMPUR 10.287,99 7,75 2,69 124,61 9,27 1,15 10%  12% 1% 5% 1% 1.637 350 83 156
ONCSM 6.206,96 18,75 13,88 133,53 27,54 8,66 23% 31% 6% 2% 1% 229 72 46 6
TMPOL 6.619,73 63,54 7,53 - 43,71 5,74 6% 13% -8% -5% -2% 165 46 -102 -38
ALKIM 5.760,00 15,89 1,29 - 2535 1,13 -1% 4% -9% 5% -3% 224 -15 -460 -196
BAHKM 6.517,50 24,03 4,93 - 53,71 6,94 10% 13%  -26% -1% -1% 115 18 -232 -14
GENKM 10.529,61 11,00 1,57 62,70 12,07 2,08 15% 17% 4% 1% 1% 814 287 168 52
Diger Kimyasal Uriinler Ort. 1,64 20,02 10,17 1,08 6% 10% 5% 10% 2% - - - -
Xu100 1,45 15,93 10,02 1,22 6,0% 10,4% 5,2% 10,7% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr
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Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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