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Sirket Profili: Kordsa, 4 kitada, 7 Ulkede, 12{iretim tesisi, 2 Ar-Ge merkezi ve
2 teknoloji merkeziyle lastik gliclendirme ve kompozit gelistirme alanlarinda
faaliyet gostermektedir. Sirket, lastik kord bezi Uretiminde dinyada lider
konumda bulunmaktadir. Diinyanin 6nde gelen lastik Ureticileri, sirketin ana
mdsterileridir. Kompozit giliclendirme tarafi katma degeri daha yiksek olan
bir alan olup Uretilen Urln celikten 3 kat daha dayanikl ve 10 kat daha
hafiftir. Bu Urinler, sivil havacilik, uzay ve liiks otomotiv gibi sektérlerde
kullaniimaktadir.

Segment Dagilimi: Cok sayida Uretici olmasi nedeniyle kar marji daha disiik
olan lastik giiclendirme tarafi, cironun %75’ini olusturmasina ragmen FAVOK
icindeki payin %40-45 civarinda oldugunu tahmin ediyoruz. Kompozit
guclendirme tarafi ise kar marji daha yiksek oldugu igin cironun %25’ini
olusturmakta, FAVOK katkisi ise %55-60 olabilir. Kompozit giiclendirme
alaninin cirodaki payi 6nceki yila gore artmistir (2024: %21, 9A25: %24).

Maliyet ve Rekabet Baskisi: Kordsa'nin gelirlerinin %100 déviz bazl olmasina
karsin, ana Uretim Ussl olan Turkiye’deki TL maliyetlerin doviz kurlarindan
daha hizh yikselmesi, sirketin rekabet¢i glicini baskilamaktadir.
Tiarkiye’deki Gretim maliyetlerinin déviz bazli artmasi nedeniyle, Cinli rakipler
ile fiyat rekabeti daha belirgin hale gelmektedir. Bu durum, Kordsa’nin artan
maliyetlerini satis fiyatlarina yansitma kapasitesini sinirlayarak operasyonel
karhhgi ve FAVOK performansini dogrudan olumsuz etkilemektedir.

Satin Almalar ve Borgluluk: Sirket 2018 ve 2019 doéneminde ABD’de
kompozit (havacilik) alaninda faaliyet gosteren Fabric Development, Textile
Products sirketini 100 milyon Dolar ve Axiom sirketini 180 milyon Dolar
toplamda yaklasik 280 milyon Dolar bedelle satin almistir. 2022 ve 2025’te
ise Italya’da kompozit (liiks otomotiv) alanindaki Microtex sirketinin &nce
%61’i 24,6 milyon Euro, sonrasinda %39’u yaklasik 35 milyon Euro bedelle
satin alinmistir. Satin alinan sirketlerin finansmanindan kaynaklanan krediler
nedeniyle borcluluk yiiksek bir diizeydedir (Net borg/FAVOK: 10,2x). Sabanci
Holding’in Ekim 2025 tarihinde gergeklestirdigi 50 milyon USD tutarh
sermaye artirimi avansi, bor¢ kapama amaciyla kullaniimigtir. Ayrica Arahk
2025’de kisa vadeli borglar yapilandirilarak daha uzun vadeye yayilmistir. Son
doénemde sirketin nakit akisindaki artis dikkat cekmektedir.

Kratos Satisi: Sirket, insaat glglendirme alanindaki is birimi olan Kratos’'u
Cimsa’nin bagli ortakhgl olan Afyon Cimento’ya 10 milyon Dolar bedelle
Kasim 2025’de devretmistir. Bu satis karari, sirketin ana odak alanlarinda
kalma ve kaynaklari verimli kullanma stratejisine dayanmaktadir.
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Kordsa Teknik Tekstil

Hisse Detaylan

Bloomberg Kodu KORDS TI
Hisse Fiyah, TL 57,15
Fiili Dolasim Qrani 28,62%
Piyasa Degeri, milyon TL 11.117
Piyasa Degeri, milyon ABD dolan 255
BIST-100 Endeks Agirhg 0,00%
BIST Tim Endeks Agirhig 0,05%
Yabanci Yatinmeci Qrani 4,43%
Emeklilik Fonlan Orani 0,33%
Yatirm Fonlan Orani 3,07%
Kayr atriks, Finnet, PhillipCapital A
Fiyat ve piyasa dederi 17/02/2026 itibanyla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmig A4C24 4025 12A24 12A25
Gelirler 7.865 8.037 22.690 23.456
Brit Kar 1.088 1160 3.367 3.315
Brit Kar Marji 13,8% 14.4% 14.8% 14,1%
FAVOK 533 581 1.651 1.607
FAVOK Marji 6,6% 7.4% 7.3% 6,8%
MNet Kar -262 -398 -270 -859
Net K&r Marji -3,3% -5,0% -1,2% -3,7%
Net Borg 14334 16764 14334 16764
Piyasa Carpanlar 2024 2025 Son
F/K 84,9 ad. ad.
PD/DD 1,2 1,2 0,7
FD/FAVOK 13,5 184 170
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Haci Omer Sabanci Hold. AS. 138 71,1%
Diger 56 28,9%
Toplam 195
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performans
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BIST 100 Rélatif (sag) —— Hisse Fiyati, TL (sol)
1a 3a Ga 1y
Nominal 10,4% 10,6% -8,4% -10,4%
Rélatif -1,7% -16,8% -30,0% -38,1%
:1r|t|\,|-::? Hacmi 11 0,8 1,3 1,2
Kaynak: BIST, Finnet
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Endonezya Sel Felaketi ve Sigorta Gelirleri: 2025 yilinda Endonezya’daki fabrikanin sel felaketinden hasar gérmesi
nedeniyle finansallarda olumsuz etki gézlemlenmistir. Bu olay sonucu sigorta sirketinden 3C25’te 20 mn USD, 1C26’da
ise 5 mn USD tutarinda sigorta geliri (tazminat) tahsil edilmistir. Gelir kaybi ile ilgili degerlendirme devam ediyor olup ilgili
sigortanin limiti 50 mn USD oldugu icin dntiimizdeki donemde sigorta sirketinin degerlendirmesi sonucunda max 25 mn
USD tutarinda olmak izere ek gelir yazilmasi olasiligi bulunmaktadir. Ote yandan bu tesisin yeniden faaliyete gecmesiyle
daha 6nce kaybedilen pazar hacminin 2026 yili itibariyle geri kazanilmasi hedeflenmektedir.

Phillipcapital Tiirkiye Goriisiimiiz: Yapay zeka sektortniin enerji santrali ihtiyaglarina yonelik seramik fiber tedarigi ve
kompozit gliclendirme segmentindeki istikrarli blylme, sirketin gelecekteki performansinin ana itici glglerini
olusturmaktadir. Sirket’in sel felaketinin olumsuz etkilerini geride birakmasi 6nlimizdeki dénemde operasyonel
performansini kismen destekleyecek olup daha belirgin ve kalici iyilesme icin verimlilik odakh adimlar atmasi gerektigini
dusliniiyoruz. Bunlara bagli olarak sirketin ceyreklik 20 mn USD FAVOK seviyesini orta-uzun vadede yeniden yakalamasi
beklenebilir.




PhillipCapital | KORDS — Toplanti Notu 18.02.2026

Your Partner In Finance

Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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 sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri dnerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek 6nemli gikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




