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M ENKU D EG RLER

Kuzey Boru A.S. 07/12/2023 ‘

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayui Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. nin, Kuizey Boru A.S. Fiyat Tespit
Raporuna iliskin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri ya da
teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarint vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Halka Arz Fiyati 36,20 TL
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Mevcut Ortak Satigt
Halka Arz Yéntemi Borsa’da Satig- Sabit Fiyatla Talep ToplarnsaazeS
Halka Arz Dagitim Yoéntemi Esit Dagitim
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 80.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 100.000.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 24.000.000

Sermaye Artirimi 20.000.000

Ortak Satisi 4.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 868.800.000 TL
Halka Aciklik Oram %24
Ek Satig -
Halka Arz Tarihleri 7-8 Aralik 2023
BIST Islem Kodu KBORU

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem
gormeye baglamasindan itibaren 1 y1l boyunca
herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirim1 yapmayacagini, bu sekilde dolagimdaki
pay miktarin1 artirmayacagini, yeni bir satig
veya halka arz yapilmasma yonelik karar
almayacagini, Ortaklar, halka arz edilen
paylarin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan itibaren 1 y1l boyunca herhangi
bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
kararlarinda olumlu oy kullanmayacagini sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin  dolasimdaki  pay  miktarinin
artmasinda yol acacak sekilde satisa ve/veya
halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit
etmistir.

Halka Arza iliskin Taahhiitler
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2. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

e Malatya cam elyaf takviyeli polyester boru yatiriminin finansmani: %50-60
e Kisa vadeli banka kredilerinin azaltilmasi: %20-30
e Isletme sermayesi: %10-20

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

Sirket 2001 yilinda "Debim Bilgisayar Insaat Reklam Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi" ticaret unvaniyla
kurulmus ve Kayseri Ticaret Sicili'ne tescil edilmistir. 2005 yilinda unvanini "Kuzey Boru Plastik Sanayi ve
Ticaret Limited Sirketi" olarak degistirmis ve 2006 yilinda merkezi Kayseri'den Aksaray’a taginmistir. 2020
yilinda ise tiir degisikligine giderek unvanin “Kuzey Boru Anonim Sirketi” olarak yenilenmistir.

Sirket Esas Sozlesmesine gore; Kuzey Boru A.S.'nin faaliyet konusu Esas S6zlesmesi'nin "Amag ve Konu"
baslikli 3. maddesinde belirtilen; her ¢esit endiistriyel boru, ¢elik, plastik, kompozit ve benzeri alt yap1 ve {ist
yap1 borulari ile bunlarin tiim ek ve pargalarinin iiretimini, alim satimini, nakliyesini, ithalat ve ihracatini
yapmak, boru iiretimi i¢in tasarim, arastirma ve gelistirmeler yapmak, borularin kullanim alanlarina bagl
olarak ti¢lincii kisi ve kurumlara gerekli mithendislik, proje, danigmanlik, saha destegi ve benzeri hizmetleri
vermek olarak belirlenmigtir.

Sirket ana tiretim faaliyetlerini merkezi Kirimli Organize Sanayi Bolgesi Mah. Mehmetgik Bul. No:2
Merkez/Aksaray adresinde bulunan toplam 82.971,53 m2 acik ve 22.917 m2 kapali alana sahip fabrikada
gerceklestirmektedir. Sirket'in fabrika binasinda bulunan merkez ofisine ek olarak Aksaray, Ankara ve
Malatya'da bir adet subesi, Istanbul'da bdlge ofisi, Dubai, italya ve Katar'da satis temsilciligi bulunmaktadar.
Bagli ortaklik veya istirakleri bulunmayan Sirket'in ¢alisan sayis1 30.06.2023 tarihi itibariyla 71 'i beyaz
yaka, 164't mavi yaka olmak tizere toplam 235 kisidir.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

Ortagin Unvam Grubu Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
TL % TL Y%

Mustafa TOPGAC A 9.600.000 12 9.600.000 10

B 22.400.000 28 20.800.000 21
Biilent KARAMAN A 9.600.000 12 9.600.000 10

B 22.400.000 28 20.800.000 21
Demet KARAMAN A 4.800.000 6 4.800.000 5

B 11.200.000 14 10.400.000 10
Halka Acik Kisim B - - 24.000.000 24
Sermaye 80.000.000 100,0% 100.000.000 100,0%
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4. DEGERLEME OZETi

Tacirler Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basina degerin
belirlenmesinde indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlar Analizi yontemine yer
verilmistir.

Sirket'in degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlar1 Analizi %30 ve %70
agirliklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz dncesi 6zsermaye degeri 3.621.859.495 TL olarak
hesaplanmustir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 80.000.000TL olan Sirket'in halka arz pay basina degeri
920,04 iskonto ile 36,20 TL olarak hesaplanmuistir.

Kuzey Boru - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (TL) Agirhk
INA Yontemi 5.625.392.253 %30
Piyasa Carpanlar1 Analizi Y6ntemi 2.763.202.599 %70
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 3.621.859.495

Degerleme Sonucu (TL)

Nominal Sermaye Tutar1 80.000.00

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 3.621.859.495

Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger 45,27

Halka Arz Iskontosu 20,04

Halka Arz Iskontosu Sonras1 Ozsermaye Degeri 2.896.038.852

Halka Arz Pay Fiyati 36,20

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

e Kuzey Boru A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayic1 ve verilerle desteklenmis
oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektordeki yerine iligskin olarak verilen bilgi ve
verilerin yeterince agiklayici oldugunu diisiiniiyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve
Piyasa Carpanlar1 Analizi kullanilmis olmasini, Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari
Analizine %30 ve %70 agirlik verilmis olmasini uygun buluyoruz.

e Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda indirgenmis
Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlart Analizi ile Sirket’in halka arz oncesi 6zkaynak degeri
3.621.859.495 TL olarak hesaplanmis olup, halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri iizerinden, %20,04 halka
arz iskonto orani uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 36,20 TL olarak hesaplanmis olmasini makul
buluyoruz.
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EK 1: Kuzey Boru A.S. Ozet Bilancolar

(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Nakit ve Nakit Benzerleri 3.303.565 19.035.236 14.829.285 8.830.116
Ticari Alacaklar 5.385.110 57.257.432 132.825.501 285.340.307
Toplam Donen Varhklar 34.300.075 154.037.868 288.837.269 597.286.659
Maddi Duran Varliklar 57.853.954 173.433.919 348.938.750 358.048.916
Ertelenmis Vergi Varligi - - 5.031.777 5.408.967
Toplam Duran Varhklar 57.911.337 173.630.476 354.127.374 363.549.676
Aktifler 92.211.412 327.668.344 642.964.643 960.836.335
Ticari Borglar 5.793.525 12.887.271 21.072.401 27.679.162
Diger Borglar 41.228 355.561 - 275.890
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 29.292.171 172.489.408 274.912.980 511.037.465
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 24.793.671 22.290.040 27.300.043 37.159.885
Ertelenmis Gelirler 11.432.121 - - -
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 44.115.307 37.941.396 39.838.096 48.965.953
Ozkaynaklar 18.803.934 117.237.540 328.213.567 400.832.917
Pasifler 92.211.412 327.668.344 642.964.643 960.836.335
EK 2: Kuzey Boru A.S. Ozet Gelir Tablosu

(TL) 2020 2021 2022 1Y22 1Y23
Hasilat 106.453.352]  226.417.906 787.778.821] 308.392.495] 555.701.784
Briit Kar 30.542.013 48.973.861 212.627.851 60.457.939) 143.508.971
Esas Faalivet _ 9.003.512 14.388.878 138.307.776/  35.935.637 89.947.631
Finansman Giderleri Oncesi 9.003.512 14.388.878 138.307.776)  35.935.637|  90.348.105
Faaliyet Kar1/Zarar

Vergi Oncesi Kari/Zarari 3.165.415 3.073.556 99.757.384 17.912.513 56.537.351
Doénem Kari/Zarari 2.458.452 5.756.687 108.456.754 13.751.263]  52.134.270

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar1 ve
giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbas Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan danigmanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hi¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Marbas Menkul
Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir
inceleme yapmamis bulunuyoruz. 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 dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan manevi
zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayr Marbas Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz.
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