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Endonezya etkisi devam ediyor. Piyasa Degeri (mir TL) 12,39

. Piyasa Degeri (miIn $) 305
KORDS 2025 2.ceyrekte 7,61mlir TL hasilat, 511 m TL FAVOK, 122
m TL net zarar ile beklentilerin hafif Gzerinde sonuglar
aciklamistir. E/El)</DD ég
Satis kirillimina baktigimiz zaman Avrupa-Kuzey Amerika FD/FAVOK 16
bélgesi(toplam satislarin %80-85'i) ortalama %15 buyurken
Asya boélgesinde Endonezya tesisinde Mart ayinin basinda Hisse Sayisi (min lot) 195
gerceklesen sel felaketiyle beraber duran Uretim sonucu FDPO (%) 28,6
%62.1'lik ciddi bir daralma gérmekteyiz, tesisin kademeli olarak Gunlik Ortalama i§lem 5301
Uretime basladigini da belirtmek isteriz. Lastik gug¢lendirme (min TL) (12 aylik) !
segmentinde yasanan talep sorununa karsilik fiyat rekabetinin y
yuksek olmasindan kaynakl 2Q25'de satislar gegtigimiz yilin
ayni dénemine goére paralel seyrettigini gérmekteyiz. 110.00

100.00
Uran bazli baktigimizda ise 2Q25'de Endustriyel iplik ve Kord 90.00
Bezi segmentinde %2.5 daralma gérirken kar marji yUksek ileri 80.00
Kompozit segmentinde %15.3'lUk bUyUme gérmekteyiz. 70.00
Bunlara ek olarak toplam maliyetlerin buyUuk bir kismini 60.00
olusturan hammadde ve malzeme giderlerinin payl 2Q25'de 50.00
gectigimiz yilin ayni dénemine gore 8.5pt azalis gdstererek I I STy
toplam maliyetler igerisindeki payi %61 olarak gerceklesmistir. R RRIRRIRIRRIRKRIRELR
Ozetle $ bazli bakti§imizda lastik gliclendirme segmentinde X839 393938338858
sel felaketinin etkisi ve talep yonlu sorunlar nedeniyle daralma A
gorurken , kompozit segmentinde dreamliner ve Avrupa
otomotiv kaynakli talep yénli durgunluga ragmen ceyreklik KORDS XU100
dusus olsa da yillikta artis gdsterdi ve son olarak insaat
guclendirme segmenti i¢c pazarda sektérel toparlanma ve ;
musteri portfdylnun genislemesiyle beraber artis gosterdi FIYAT
: PERFORMANSI

Karlihga baktigimizda hem ¢eyreksel hem de yillik olarak stabil (%) TAY 3 AY 12 AY

brut kar ve favok marjinin devamini gérmekteyiz. Sirketin
yUksek finansal borc¢ yapisindan kaynakl finansman
giderlerinin etkisiyle net kari erozyona ugrayarak 122m TL Net
Zarar aclklarken finansal giderler disinda lastik guclendirme
segmentinde yasanan hacim ve fiyat rekabeti , EMEA'da
olusan kur-enflasyon uyumsuzlugu sonucu maliyetlerde baski ,

Endonezya sel felaketinin etkisinin sirmesi Net Kar'i
baskilayan unsurlar arasinda yerini almistir.

Bor¢ yapisina baktigimizda ise ¢eyreksel 6nemli bir degisim
bulunmamakta olup sirketin 16.8mlIr TL Net Borg ile yuksek
bor¢lu yapisinin sirdigunu gérmekteyiz. Net Borcun %16
artmasinin sebebi ise finansal borg¢ azalsa da Microtex
Composites'deki %39'luk pay icin 6denen 39m $ olmustur.
Sirket 10.7x NetBor¢/FAVOK rasyosuyla islem gérmektedir.

Genel olarak baktigimizda beklentinin hafif Gzerinde sonuclari
NOTR degderlendirmekteyiz. Ceyreksel anlamda hafif de olsa
toparlanma ve surdurulebilir marjlar gérsek de hem yuksek
finansal borg¢ yapisi hem de kireselde olusan talep yonli
sorunlar ve fiyatlamadaki bozuklugun devamini gérmekteyiz.
Yihn ikinci yarisinda toparlanma gérme potansiyeli olsa da
yUksek bor¢lulugun marjlar Gzerindeki negatif etkisinin devam
etmesini beklemekteyiz.

BISTIOO'E GORE  3.30
Nominal (TL) 8.89

Nominal (USD) 717

-3.48 -36.67
15.29 -26.87
10.13 -48.34

Ortaklik Yapisi (%)
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YASAL UYARI

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

ARASTIRMA BIiRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

Qs +90 (212) 286 30 00 / 331
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Kordsa Teknik Tekstil Sirket Karti

Hisse Adi rdsa Teknik Tekstil
Sektor 'tomotiv Yan Sanayi
Halka Agiklik Orani 28.0%
Kurulus Tarihi 17.08.1973
Yasi 52
Personel Sayisi 4,304

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyati 63.70
Giinliik Getiri 1.76
Haftalik Getiri 6.88
Aylik Getiri 8.89
Goreceli Getiri 1.28
Yillik En Disiik - En Yiiksek 51.70-91.20
Yillik Ortalama Fiyat 66.55
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Dénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Aktifler
Kisa Vadeli Yikiimlilikler
Uzun Vadeli Yiikimlilikler
Toplam Borg
Net Borg
Sermaye

Ozkaynaklar

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
FIK
PD/DD
FD/FAVOK
Karhhk
Ozsermaye Karlihg
Aktif Karlhihk
Briit Kar Marji
Net Kar Mariji
FAVOK Mariji
Biiyiime
Net Kar Biiytime
FAVOK Biiyiime
Ozsermaye Biiyiime
Aktif Biiyime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi

Ticari Bor¢ Devir Hizi

18,548 19,764 -6.15 Net Satislar 15,459 7,847 30,433 97.01 -49.20
3,493 4,777 -26.88  Yurt igi Satislar 0 0 0 ad ad
7,626 7,376 338 Yurt Digi Satiglar 0 0 0 ad ad
5,750 5,874 =211 Diger Satiglar 0 0 0 a.d ad

28,511 26,845 6.21 Satislarin Maliyeti 13,304 6,753 26,492 97.01 -49.78

13,011 12,157 7.03  iskontolar 69.67 32.88 149.56 11191 -53.42

11,085 10,538 520 indirimler 80.48 29.24 146.41 175.22 -45.03

47,059 46,609 0.97 Briit Kar 2,155 1,094 3,941 96.96 -45.33

23,103 21,233 88! Faaliyet Giderleri 1,966 984 3,664 99.87 -46.34
5,403 7,298 -25.96 Esas Faaliyet Kari 189 110 277 71.02 -31.97

28,506 28,530 -0.09 Amortisman 827 394 1,406 109.72 -41.16

16,837 14,361 17.24 FAVOK 1,016 505 0 101.27 a.d

195 195 0.00 Vergi Oncesi Kar -353 245 -1,081 -44.52 67.30

14,737 14,034 5.01 Ana Ortaklik Net Ka 461 -339 -1,096 -36.05 57.97

F/K
71.00
0.80 0.93 -0.13 6100
0.44 0.56 012 °Lo0
41.00
31.00
0.00 0.00 000 ;00
0.84 0.79 0.05 1100 l
18.61 16.96 1.65  1.00
P A S R T T
ST NN N g % NN NN
-3.23 22.41 082 o g > > [ ~ 7 N ~ ~
-1.05 -0.79 -0.26 e /K o5 Yillik Medyan
13.94 13.94 0.00
-2.98 -4.32 1.34 PD/DD
6.57 6.43 0.14 300
250
0.00 0.00 0.00 200
-9.94 -26.53 1659 150
7.01 -0.09 709 100 Mw
15.46 17.91 245 050
0.00
D D D D D D
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6.80 6.76 0.04 = PD/DD = 5 Vi l1k Medyan
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