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Son Fiyat 14,35
Suregelen CTP istahi BILANCO PUANI 2/10

KATILIM ENDEKSI UYGUN
Kuzey Boru, 2025 3.ceyrekte 1,12 milyar TL hasilat, 198 | Piyasa Degeri (min TL) 8.610
milyon TL FAVOK ve 15 milyon TL net kar ile | Piyasa Degeri (min $) 206
beklentilerimiz dahilinde sonug paylasti. F/K 1,90

FD/FAVOK 32,12
Sektéorde onemli bir oyuncu olarak faaliyetlerini PD/DD 2,03
surdurdyor. TUIK verileri dogrultusunda boru ve hortum | Hisse Sayisi (min lot) 600
ureten 189 firma bulunmakta olup sirketin yer aldigi I¢ FDPO (%) 23,98

Anadolu Bolgesi toplam firma sayisinin %23'UnU ve
kapasite olarak %25'ini olusturmakta olup sirket 223 bin
ton Uretim kapasitesi ile en bUyuk Ureticilerden birisi
olarak faaliyetlerini sirdlUrmektedir.

Hasilatta CTP etkisi izleniyor. Makroekonomik kosullar
dogrultusunda daralan ihracat ile birlikte hasilat
3.ceyrekte %23,98 dususle 1,12 milyar TLl'ye gerilese de
CTP istahi ile birlikte yurtici satislarin 3.ceyrekte %73,35
artisla 930 milyon TL'ye ulasmasi dikkat ¢ekiyor. Katma
degerli Grin CTP'ye ydnelimle birlikte i¢c pazarda DSi
basta olmak Uzere bircok kuruma hizmet veriliyor.
Agirhigin buraya kaymaya devam etmesini bekliyoruz.

Maliyet optimizasyonu etkin olmaya devam ediyor. Sirket
mamul  maliyeti, Uretim gideri gibi hususlar
dengeleyerek satis maliyetlerinde gozle gérultr azalma
sagladi. Bu da dogal olarak brut karin 3.ceyrekte %10,29
artisla 402 milyon TL'ye ylUkselmesine katki sagladi. Brut
kar marji 183 baz puan artisla %27,19'a yukseldi. Buranin
maksimum nokta oldugunu belirtmek isteriz.

FAVOK maliyetlere ragmen diri seyrediyor. Hem ic hem
kuresel maliyetler dogrultusunda FAVOK 3.ceyrekte
%33,12 dususle 198 milyon TL olurken FAVOK marji 23 baz
puan artisla %18,42'ye ylkseldi. Bu seviyenin maksimum
bant oldugunu degerlendiriyoruz.

Net karda ana baski yatirnmlardan kaynakhdir. Sirketin
yeni yatirrm programi dodgrultusunda kullandigi
finansman udrudnleri dogal olarak 3.ceyrekte finansman
gideri yazilmasina neden olmustur. Her ne kadar negatif
yapi gorulse de son 3 ceyregin en dusuk finansman gideri
kaydedildigini vurgulamak isteriz.

KBORU 6zelinde beklentilerimiz dahilinde olan finansali
notr degerlendirmekle birlikte is iliskilerini ve karlihk
odaklarini takip etmeyi strdulrecegiz.

GUnluk Ortalama islem Hacmi

(mIn TL) 124
FiYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTIOO'E GORE  -0,63 8,69 14,45
XMANA'A GORE 2,21 6,66 -9,83
Nominal (TL) -1,91 1,07 6,25
Nominal (USD) -2,83 7,79 -16,26
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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SIRKET KARNESI

KARLILIK
Brut Kar Marji (Y%) 9,73
Brut Kar Marji (C%) 2,91
FAVOK Mariji (Y%) -11,40
FAVOK Marji (C%) 1,58
Net Kar Marji (Y%) 8,29
Net Kar Marji (C%) -25,89
BORCLULUK
_ Net Bor¢ (mIn TL) 2.276,65
Isletme Sermayesi (mlIn TL) 3.199,79
Cari Oran 1,44
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) -1.695,70
Net Finansman Gideri/Satislar 9,42
BUYUME
Brit Kar Buyume (Y%) 10,29
Brut Kar Buyume (C%) 10,29
FAVOK Buyume (Y%) 71,38
FAVOK Blyume (C%) -31,79
Net Kar Buyume (Y%) 7,82
Net Kar Buyume (C%) -58,28
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Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
Sinai sektoru 6zelinde karlilik, borgluluk ve bUyume 6zelinde degerlendirme
yapilmakta olup puanlama kriteri GUzerinden 15 puan verilmektedir. Giris sayfasinda
10 puana indirgenmektedir. Kriter karsiligindaki deger farklari icermektedir.
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