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KORDS / Kordsa Teknik Tekstil

Kordsa (KORDS), 2C25 déneminde 122.1 milyon TL zarar agikladi.
Kordsa gecgen yil 2C’de de 41.6 milyon TL zarar agiklamisti. Piyasa
olusan beklenti net karin 290 milyon TL zarar gelecedi yonundeydi.
Bu acidan bakildiginda beklentilerden gugcli bir negatif sapma
oldugunu sodylemek mumkin. Genel olarak faaliyet karliligindaki
baskilar ve gegen yila gore daha dislk ertelenmis vergi geliri net kar
Uzerinde etkili olmug gorinuyor. Net kar marji yillik bazda 1.1 puan
azalig gostererek %-1.6 seviyesinde gerceklesti.

Satig gelirleri yillik bazda sinirh artti

2C25 doneminde satis gelirleri, yillik %0.3 artis gostererek 7.611
milyon TL'ye ylkseldi. Bir onceki ceyrege gore satis gelirleri %3
azaldi. Piyasada olugsan beklenti cironun 7.689 milyon TL olmasi
yonindeydi. Brit kar yillik %1.2 artigla 1.1 milyar TL olurken, brat kar
marji yilhik 0.1 puan artisla %13.9 seviyesinde gerceklesti. Sirketin
bilgilendirme notunda 2. Ceyrekte ciroya etki eden unsurlar
detaylandinimigtir. Buna goére; Endonezya tesisinde mart ayinda
yasanan sel felaketi, ikinci ceyrekte kademeli toparlanmaya ragmen
Uretimi sekteye ugrattigi ifade edildi.

Lastik guc¢lendirme segmentinde hem talep duraganhgi hem de arz
tarafli fiyat rekabeti baski yaratti ve segment cirosu yillik %19
distsle 144 milyon USD’ye geriledi.

Kompozit segmenti, havacilik sektériindeki teknik aksakliklar ve
grevlere ragmen katma degerli Urin miksinin katkisiyla sadece
%3’lUk sinirli bir dusus yasadi.

insaat giiclendirme segmenti ise Tiirkiye pazarinda toparlanma ve
musteri portféylnun genisletiimesi sayesinde ceyreklik %91, yillik %7
blylme ile pozitif ayristi.

2025 2. geyrekte FAVOK 14,8 milyon USD olarak gergeklesti. FAVOK
marji ise %7,5 seviyesindedir. Bu performans, yillik bazda gerilemeye
isaret etse de; Kompozit segmentte karlihgi yuksek sektdrlere
yonelim, maliyet azaltici projelerin katkisi, enflasyon muhasebesine
ragmen surdurdlen maliyet kontroli sayesinde belirli 6l¢ide
dengelenmigstir. Yine de, lastik gli¢clendirme segmentinde yasanan
hacim daralmasi, fiyat rekabeti ve EMEA bdlgesindeki kur-enflasyon
uyumsuzlugu FAVOK (izerinde ciddi baski yaratmistir.

FAVOK marji da yillik 0.9 puan artigla %6.7 seviyesinde gerceklesti.
Bir 6nceki ceyrekte %6.4 FAVOK marji elde edilmisti.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 63.70
Piyasa Degeri (mn TL) 12,391.5
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 3,469.6
Buglinki Sermaye (bin TL) 194,529
Halka Acik Sermaye 54,468
Halka Agiklik Orani %28
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 8.9
3 Ayhk 15.3
Yilbasina gore -11.0
Son 1Yl -26.9

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik 2.6
3 Aylik -3.4
Yilbasina gore -19.8
Son 1Yl -33.7

Piyasa Carpanlari

F/K -
PD/DD 0.8
FD/NS 0.9
Aktifler 47,059,170
Net Borg 16,836,665
Net Déviz Pozisyonu -5,571,443
Net Satislar 15,458,764
FAVOK 1,015,826
Net Kar/Zarar -460,715

1625  Deg. (%) 6A25 6A24  Deg. (%)

Net Satiglar 7,611,897 7,585,569 0.3 7,846,867 -3.0 15,458,764 14,824,953 4.3
Briit Faaliyet Kari 1,060,666 1,048,579 1.2 1,093,871 -3.0 2,154,537 2,279,052 -5.5
Faaliyet Giderleri 982,362 939,526 4.6 983,613 -0.1 1,965,974 1,804,523 8.9
Finansman Gelir/Gider -415,728 -304,591 a.d. -512,161 a.d. -927,889 -605,484 a.d.
Esas Faaliyet Kari 78,305 109,053 -28.2 110,258 -29.0 188,563 474,528 -60.3
FAVOK 511,106 441,015 15.9 504,720 1.3 1,015,826 1,127,944 -9.9
Ana Ortaklik Net Kar -122,066 -41,645 a.d. -338,649 a.d. -460,715 -8,036 a.d.
Oranlar 2C25 2C24 Fark 1C25 Fark 6A25 6A24

Brit Kari Mariji (%) 13.9 13.8 0.1 13.9 0.0 13.9 154

Esas Faa.Kari Marji (%) 1.0 14 0.4 14 -0.4 1.2 3.2 -2.0
Favok Marji (%) 6.7 5.8 0.9 6.4 0.3 6.6 7.6 -1.0
Net Kar Marji (%) -1.6 -0.5 -1.1 -4.3 2.7 -3.0 -0.1 -2.9
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6 Aylik Sonuglar

2025 yihnin ilk 6 ayina baktigimizda, sirketin satis gelirleri yillik bazda %4.3 artigla 15.5 milyar TL'ye yikseldi. Brit kar marji -1.4 puan azalsla
%13.9 seviyesinde, FAVOK marji 1.0 puan azalisla %6.6 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yillik bazda %9.9 azalis gésterdi ve 1.0 milyar TL olarak
hesaplandi. Bu sonuglarla birlikte sirketin 6 aylik net ddnem zarar1 460.7 milyon TL olarak gerceklesti.

Net bor¢ pozisyonu artiyor

Sirketin net borg pozisyonu 2024 yilinin ayni dénemine gore %24.4 artarken, bir 6nceki ceyrege gore %17.2 artarak bu dénemde 16.8 milyar TL
net borcu gergeklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 10.7 seviyesinde gerceklesti. Bu rakam oldukga yiiksek bir borg yapisina isaret ediyor. Borg
rasyolarini ilerleyen sirecte dismesi dikkat ceken unsurlardan bir tanesi olacak. Ancak simdilik ylkselen bor¢lanma yapisini dikkatle izlemeye
devam ediyoruz. 30 Haziran 2025 itibariyle sirketin 5.6 milyar TL d6viz acidi1 bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri azaldi

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gére 764.3 milyon TL azalarak 3.5 milyar TL oldu. isletme faaliyetlerinden 2.6 milyar TL nakit girisi
sagdland. Yatirim faaliyetlerinden 2.1 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 1.7 milyar TL nakit ¢ikisi oldu.

Operasyonel ve Stratejik Gelismeler

Sirket, havacilik ve uzay sanayii odakli projelerini sirdirmekte:

Diehl Aviation ile imzalanan niyet mektubu, kabin i¢i kompozit ¢cézimler alaninda uzun vadeli bliylime potansiyelini destekliyor.
Axiom Materials’in sektorel etkinliklere katilimi, Kordsa’nin ileri malzeme teknolojilerinde pozisyonunu guiglendiriyor.
Compounding is biriminin Avrupa’ya ilk satigi, global buylime hedefleri agisindan stratejik bir adim olarak 6ne c¢ikiyor.

Degerlendirme

Kordsa 2. Ceyrek 20205'te yillik bazda sinirli reel blyiime kaydetse de finansal sonuglari gegen geyrede gore daha dayanikh agiklandi. Yillk
bazda artan zararda faaliyet karlihgindaki baskilar ve gegen yila gére daha dusik ertelenmis vergi geliri net kar tzerinde etkili olmus goriiniyor.
Borglanma rasyolarinda bozulma ve borg dinamiklerinin artmasini temkinli bir sekilde izlemeye devam ediyoruz. Buna ragmen kompozit
segmentteki glicll durusg, Urlin miksindeki iyilesme ve maliyet yonetimi sirketin dayaniklihgini korumaya galistigini gésteriyor.

Temel Rasyolar 2023 2024 2024/06 2025/06
Cari Oran 1.3 1.2 1.0 1.4 0.8
Likitide Oran 0.6 0.6 0.5 0.7 0.4
Toplam Borg / Toplam Aktif 57.5 54.1 60.7 57.6 60.6
T. Finansal borg / Aktif 35.8 36.1 42.6 37.8 43.2
Toplam Borg / Ozsermaye 168.9 147.3 197.1 170.4 193.4
Gelir Tablosu (Bin TL) 2C24 2G25 Deg. (%) 6A24 6A25 Deg. (%)
Satis Gelirleri 7,585,569 7,611,897 0.3 14,824,953 15,458,764 4.3
Satiglarin Maliyeti 6,536,990 6,551,230 0.2 12,545,901 13,304,227 6.0
Brit Kar/Zarar 1,048,579 1,060,666 1.2 2,279,052 2,154,537 -5.5
Faaliyet Giderleri 939,526 982,362 46 1,804,523 1,965,974 8.9
Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 109,053 78,305 -28.2 474,528 188,563 -60.3
Esas Faaliyet Kari 213,668 254,129 18.9 579,593 422,037 -27.2
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 441,015 511,106 15.9 1,127,944 1,015,826 -9.9
Ana Ortaklik Net Kar -41,645 -122,066 a.d. -8,036 -460,715 a.d.
Karlilik Oranlari 2C24 2G25 6A24 6A25
Brit Kar Marji 13.8 13.9 154 13.9
Favék Mariji 5.8 6.7 7.6 6.6
Net Kar Marj -0.5 -1.6 -0.1 -3.0

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanh@ Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan Kkisilerin 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 yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve gériisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. Integral Yatinm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) higbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan dnce bir uzmandan gérug alinmaldir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniunde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sarlyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




