DenizYatinm £

Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu KORDS
Mevcut Fiyat (TL) 56.65
Hedef Fiyat (TL) 80.50
Getiri Potansiyeli (%) 42.1%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 51.70 77.95
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 80
Sermaye (mln TL) 195
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 11,020
Hedeflenen Piyasa Degeri 15,660
Net Borg 16,764
Firma Degeri 27,785
Nominal Getiri -15% -6% -24% -21%
BIST100 Rélatif Getiri -13% -8% -38% -28%
1.20 T - 120.00
1.00 - 100.00
0.80 + - 80.00
0.60 + /- 60.00
0.40 + - 40.00
0.20 XU-100 Relatif ~———KORDS TL (sag eksen) | 20-00
0.00 T T T T T T T : 0.00
06/24 10/24 01/25 05/25 09/25

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 27 Ekim 2025 tarihi itibariyledir.

::ri:lann.:il)lar Gergeklesen Deniz Yatirnm  Research Turkey
Satig geliri 8,037 8,282 8,130
FAVOK 591 538 534
FAVOK marji 7.4% 6.5% 6.6%
Net kar -398 -207 -203
Net kar mariji -5.0% -2.5% -2.5%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
28.10.2025 08:53:57

Kordsa Teknik Tekstil (KORDS TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Notr

Kordsa Teknik Tekstil, 3¢25’te 8.037 milyon TL satis geliri (Konsensus: 8.130
milyon TL / Deniz Yatirim: 8.282 milyon), 591 milyon TL FAVOK (Konsensus: 534
milyon TL / Deniz Yatirrm: 538 milyon TL) ve 398 milyon TL net zarar
(Konsensus: 203 milyon TL net zarar / Deniz Yatirnm: 207 milyon TL net zarar)
acikladi.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar

v' FAVOK marjinda yasanan kismi artis.
= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

% Devam eden zayif operasyonel sonuglar, artan net borg.
= Bilangoya dair kisa degerlendirmemiz

- Zayiflama go6stermeye devam eden finansallari olumsuz olarak
degerlendirirken, beklentiler paralelinde olmasi dolayisiyla hisse
performansi lizerinde ©nemli etki yaratmayacagl disiincesindeyiz.
Bunun yani sira finansallar nezdinde belirgin etkisini gormemekle
beraber finansal yapiyi giiglendirmek adina atilan adimlari dnemli olarak
degerlendiriyoruz.

m Sirket’in 3C25’te satis gelirleri yillik bazda %2 artarak 8.037 milyon TL olmustur.
Dolar bazinda, ise bu donemde satis gelirinin 6nceki yilin ayni ceyregine goére

%15,9 daralarak 198 milyon USD oldugunu gérmekteyiz.

m Sirket, 3C25 donemindeki olumsuzluklari; i) Endonezya tesisinde Mart ayi basinda
yasanan sel felaketiyle yasanan durus déneminde kaybedilen miisterilerin geri
dénlstiniin zamana yayiliyor olmasi ii) Lastik gliclendirme segmentinde duragan
talebe karsilik arz yonlii olarak fiyat rekabetinin yiiksek olmasi iii) ticaret savaslari
nedeniyle olusan belirsizlikle birlikte Cin basta olmak (izere rakiplerden gelen fiyat
baskisi olarak agiklamistir. Bu donemde sel felaketi sonrasinda 26,1 milyon USD
tutarindaki stok ve varlik deger diistikligline karsilik 20 milyon USD’lik sigorta
geliri ile 1 milyon USD tutarindaki hurda stoklarin satisindan elde edilen gelirin
netlestirilmesi sonrasinda 5,1 milyon USD’lik olumsuz etki olugsmustur.

= 3C25 doneminde FAVOK yillk bazda %13 artisla 591 milyon TL olarak
gerceklesmistir.  FAVOK marji yillk bazda 0,7 puan artis gostermistir.
Dolar bazinda ise bu dénemde, FAVOK, dnceki yilin ayni geyregine gére %35
daralarak 12 milyon USD olmustur.

m Sirket, 3¢25 doneminde 398 milyon TL net zarar agikladi. Dolar bazinda, ise
10 milyon USD net zarar acikladl.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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m 2C25 doénem sonunda 16.837 milyon TL olan net borg pozisyonu, 3C25 donemi
sonunda 16.764 milyon TL olmustur.

m Genel degerlendirme: Kordsa, bu donemde, finansal yapiyi gi¢lendirmek adina
stratejik adimlar atmistir. Bunlardan ilki ana ortagi Sabanci Holding’den
10 Ekim 2025 tarihinde alinan 2.060.570.002,92 TL tutarindaki sermaye avansidir.
Sirket, bu vesile ile, sermaye avansini Uluslararasi Finans Kurumu’na (IFC) olan
kredi borcunun anapara ve faiz 6demelerinde kullanarak likidite baskisini kisa
vadede ydnetmesine destek saglamistir. Buna ek olarak, insaat Giiclendirme

(Kratos) faaliyet kolunun 10 milyon USD (KDV haric) bedelle Afyon Cimento’ya

devredilmesine karar verilmesi, Sirket’in, ana faaliyetleri olan lastik ve kompozit

teknolojilerine _odaklanma __stratejisini __desteklemistir.  Finansal yapiyi

gliclendirmek adina atilan stratejik adimlara ragmen, lastik giiclendirme
segmentinde devam eden fiyat ve hacim rekabeti, sivil havacilikta (ugak liretimi
tarafinda) toparlanmanin beklenenden yavas gergeklesmesi ve hammadde
fiyatlari Sirket finansallari {izerinde etkili olmaya devam etmekte.
Buna ek olarak, Mart ayinda Endonezya tesisinde yasanan sel felaketinin olumsuz
etkileri, yil geneline yayilacak sekilde olmaya devam etmektedir.

m Nette Kordsa igin 12-aylik hedef fiyatimizi 80,50 TL, 6nerimizi ise TUT yoniinde
korumaya devam ediyoruz. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 Endeksi'nin
%20 gerisinde performans gostermistir. Geriye donilik verilere gore hisse
17,0x  FD/FAVOK carpaniyla islem  gdrmektedir. KORDS hissesi
2025 tahminlerimize gére 12,9x FD/FAVOK, 2026 tahminlerimize gore 9,0x
FD/FAVOK carpani ile islem gormektedir.
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Secilmis sirket finansallari

Segilmis Kalemler Ceyreksel Degisim Yillik Degisim Yillk Degigim
Satiglar (mio TL) 6% 2% 23,496 22,690 4%
Brit kar (mio TL) 9% 7% 3,315 3,367 -2%
Briit kar marji 0.5 puan 0.6 puan 14.1% 14.8% -0.7 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) 5% 11% 2,999 2,739 10%
Faaliyet giderleri/satislar -0.1 puan 1 puan 12.8% 12.1% 0.7 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) 62% -17% 316 628 -50%
Esas faaliyet kar marji 0.6 puan -0.4 puan 1.3% 2.8% -1.4 puan
FAVOK (mio TL) 16% 13% 1,607 1,651 -3%
FAVOK marji 0.6 puan 0.7 puan 6.8% 7.3% -0.4 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) a.d. a.d. 326 290 12%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 23% 21% -1,441 -1,031 40%
Parasal kazang/kayip (mio TL) a.d. a.d. 0 0 a.d.
Vergi 6ncesi kar (mio TL) 309% 288% -799 -113 609%
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. a.d. -63 60 a.d.
Net kar (mio TL) 226% 52% -859 -270 218%
Net kar marji -3.4 puan -1.6 puan -3.7% -1.2% -2.5 puan
Net borg* (mio TL) 0% 17% 16,764 14,334 17%
Net borg/FAVOK -0.5 82 10.2 7.0 3.2
Net borg/6zsermaye 0.9 0.0 0.1 0.9 0.8 0.1
Ozsermaye karliligi (yillik) - -0.5 puan -10.4 puan -11.0% -0.6% -10.4 puan
Aktif karhlik (yillik) -0.1 puan -3.2 puan -3.4% -0.2% -3.2 puan
Dénen varliklar (mio TL) 19,061 11% 8% 20,547 19,061 8%
Duran varliklar (mio TL) 1% 23% 28,808 23,364 23%
Ozkaynaklar (mio TL) 18,553 4% 8% 19,242 17,882 8%
Stoklar (mio TL) 2% -12% 7,772 8,790 -12%
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net bor¢ pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Bilan¢o

Periyot Sonu 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 27.10.2025 28.02.2025 28.02.2025
BILANGO (milyon TL) 9A25 2024 2023
Donen Varlklar 20,547 18,627 14,742
Nakit ve Nakit Benzerleri 4,765 4,257 1,712
Finansal Yatinmlar 14 11 92
Ticari Alacaklar 5,631 5,690 4,774
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 1,314 202 449
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 7,772 7,474 6,840
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,053 992 875
(Ara Toplam) 20,547 18,627 14,742
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 28,808 25,180 20,234
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 99 179 113
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 3 2 2
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatiim Amagli Gayrimenkuller 691.58 587.83 697.06
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 991 925 871
Maddi Duran Varliklar 12,740 11,391 9,482
Serefiye 6,443 5,476 3,960
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5,074 4,424 3,569
Ertelenmis Vergi Varligi 2,054 1,708 1,026
Diger Duran Varliklar 712 487 515
TOPLAM VARLIKLAR 49,355 43,807 34,976
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 25,559 19,305 11,859
Finansal Borglar 19,276 14,633 7,495
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 4,006 3,204 3,375
Diger Borglar 281 192 143
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimliltkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yuikiimlultklerin Disinda Kalanlar) 44 38 15
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 30 105 140
Borg Karsiliklari 483 354 240
Diger Kisa Vadeli Yukimlultkler 1,384 734 421
(Ara Toplam) 25,505 19,259 11,829
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yiikimlilikler 53.33 46.09 29.57
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 4,554 7,296 7,057
Finansal Borglar 2,266 4,011 5,121
Diger Finansal Yukimlalikler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliltklerin Disinda Kalanlar) 49 42 37
Uzun vadeli karsiliklar 595 499 438
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukamlulugi 1,629 1,517 596
Diger Uzun Vadeli Yakumltltkler 15.10 1,226.60 864.87
Ozkaynaklar 19,242 17,205 16,061
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 15,276 13,498 12,844
Odenmis Sermaye 195 195 195
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 62.05 62.05 62.05
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 480 459 444
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 545 2,841 2,672
Dénem Net Kar/Zarari -859 -1,096 183
Yabanci Para Cevrim Farklari 13,174 10,781 8,968
Diger Ozsermaye Kalemleri 1,679 257 320
Azinlik Paylan 3,967 3,707 3,216
TOPLAM KAYNAKLAR 49,355 43,807 34,976

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket KORDSA TEKNIK TEKSTIL

Periyot Sonu 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2024 30.09.2025
Agiklanma Tarihi 27.10.2025 27.10.2025 27.10.2025 27.10.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 9A24 9A25 3624 3¢25

Siirdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 22,690 23,496 7,865 8,037
Satislarin Maliyeti (-) -19,323 -20,181 -6,777 -6,877
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 3,367 3,315 1,088 1,160
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 3,367 3,315 1,088 1,160
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -1,144 -1,097 -395 -372
Genel Yénetim Giderleri (-) -1,478 -1,725 -500 -584
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -117 -177 -40 -77
Diger Faaliyet Gelirleri 609 1,429 212 998
Diger Faaliyet Giderleri (-) -371 -1,277 -79 -1,079
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 866 468 286 46
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 52 174 24 22
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 53 175 24 22
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 -1 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 918 642 310 68
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 344 962 56 285
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -1,375 -2,403 -482 -798
Parasal Kazang / (Kayip) 0 0 0 0
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) -113 -799 -115 -446
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) 60 -63 -58 22
D6nem Vergi Geliri (Gideri) -197 -97 -61 -25
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) 258 35 3 48
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI -52 -862 -173 -423
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) -0.21 -0.19 -0.21 -0.05
DONEM KARI (ZARARI) -53 -862 -173 -423
Dénem Kar/Zararinin Dagihmi
Ana Ortaklik Paylari -270 -859 -262 -398
Azinhk Paylar 217 -3 89 -25
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang -13.88 -44.15 -13.47 -20.47
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang -13.88 -44.15 -13.47 -20.47
Hisse Basina Kazang -13.89 -44.16 -13.48 -20.47
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang -13.88 -44.15 -13.47 -20.47

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yénlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirnm danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirirm danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolima Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylk hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve uzerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirirm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1siginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan o6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almayi tercih edebilirler. Olasi Gozden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kogullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢cok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg
yiiriitmemektedirler.
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