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e (AT KordSA - Olumsuz
Piyasa Degeri (mlIn TL)
Piyasa Degeri (min $) Sel, sigorta ve problemler + bedelli karmasasi
F/K
FD/FAVOK KordSA, 2025 4.ceyrekte 7,55 milyar TL hasilat, 657 milyon TL FAVOK ve
PD/DD 630 milyon TL net zarar ile piyasa beklentilerinin altinda bizim
Hisse Sayist (min lot) tahminlerimize paralel sonuglarpayla§tl (Piyasa Beklentisi: 7,8 milyar TL
FDPO (%) hasilat, 370 milyon TL FAVOK, 500 milyon TL net zarar/Pusula

Yatinm:7,9 milyar TL hasilat, 380,1 milyon TL FAVOK, 565 milyon TL net
zarar)

Giinliik Ortalama islem Hacmi (mln TL)

0D le.snon Satis gelirlerinde baski nedenleri ortadadir. Hasilat 4. ceyrekte %2,54
;(5)88 Eggggg dustisle 7,55 milyar TL olurken yillik bazda %2 artigla 31,04 milyar TL
65’00 12'500'00 oldu. 4. ceyrekte baskinin nedenleri kompozit segmentindeki ciro ve
60:00 11'500:00 karhliginin hem gecen senenin ayni ceyregine hem de bir 6nceki
55,00 10.500,00 ceyrege gore artis gostermesine karsilik, lastik guclendirme
50,00 9.500,00 segmentindeki yiiksek rekabetten kaynakli hacim ve fiyat rekabetinin
45,00 8.500,00 yiksek olmasi,, Endonezya tesisinde yasanan sel felaketinden sonra
2 g % 8§ g = & Uretimin kademeli olarak baslamasi ve sel felaketiyle yasanan durus
ook BN BN déneminde kaybedilen miisterilerin geri donusiiniin zamana yayilyor
N N N N N N N . . e e a0 o . o 2o
Y T - olmasi nedeniyle ciro diisiisi takip edilmistir. Kirilimlar tarafinda bakacak

e KORDS, e XU100 olursak lastik gliclendirme dolar bazli %28 diisiis, Ox-Ox seramik
matriks kompozitlerde ise %27 artis takip edildi. Lastik giiclendirme
segmentinde disiik talebe karsilik yiiksek rekabetin getirdigi hacim ve

ORTAKLIK YAPISI % fiyat baskisi, Endonezya tesisinde yasanan sel felaketi nedeniyle
SAHOL 71,1 tretimin kademeli olarak baslamasi ve durus déneminde kaybedilen
Diger 28,89 misterilerin geri doéniisiiniin zaman yayilmasi ile kiiresel ticaret
icerisinde glimriik vergi politikalarinin olumsuz etkilerinin goérilmesi
nedeniyle segmentin cirosunu baskiladi. Otomotiv sektoriindeki
kompozit tiiketiminin en yogun oldugu Avrupa Bélgesi'nde talebin
durgun devam etmesine karsilik, 6zellikle enerji sektoriinde, bagh
ortakligimiz Axiom Materials Inc'in ana tedarikgisi oldugu Ox-Ox
seramik matriks kompozitlere 2 olan talebin ve sivil havaciliktaki
tretimlerin artmasi nedeniyle segmentin cirosu artti. AFYON’a satilan
Kratos ise gecen yila gore %70 gelir distisi yasarken gecen ceyrege
Briit Kar Marji (Y%) 7,42 9,35 paralel sonuclar paylagmistir.

Brut Kar Marji (C%) 12,45 12,95

KORDS GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -0,67 -4,27 -17,26
Getiri ($) -0,70 -5,55 -31,24
Getiri (XU100-Rolatif) -1,17 -9,59 -62,23

eyrekli 5 5/1
Ceyreklik 2025/09 2025/12
Yilhk 2024/12 2025/12

Operasyonel karlilik tarafinda sigorta tazminat etkisi var. Diizeltme

FAVQK Ma”:' (YZA’) 5,53 311 cercevesi olusturuldugunda %39 artisla 657 milyon TL FAVOK elde
OIS Ma”.' (%) e “h2y edilirken marj tarafinda FAVOK marji 270 baz puan artisla %8,7 oldu.
Net Kar Mar;ji (Y%) -3,60 -4,80 . . . . . .. . -

. Tazminat cercevesi ve diger gelir gider diizeltmeleri elimine
Net Kar Marji (C%) -4,95 -8,38 dildiginde FAVOK'ii da oldud hatirlatmakta fayd
et B (1) 14.408,55 1422092 edildiginde iin zararda oldugunu hatirlatmakta fayda var.
Isletme Sermayesi (min TL) 9.756,53 8.416,42 Bedelli revize edildi, onay bekliyor. 12 Eyliil 2025'te ilan edilen bedelli 29
Cari Oran 0,96 135 Eylal giini revize edilmek suretiyle basvuru yapildi. 10 TL richan
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 587,81 3.661,06 izerinden %148,96302 oraninda bedelli sermaye artinmi yapilmasi
Nﬁt Fi'nansman planlaniyor. Revizyon cercevesinde artik yakin vadede bedellinin
Gideri/Satislar 4,89 6,57 onaylanacagini degerlendiriyoruz.
Brit Kar Blyime (Y%) 6,69 22,94
Brit Kar Buyume (C%) -20,90 22,94 KORDS nezdinde finansali olumsuz degerlendiriyoruz. Sektér zorlugu
FAV(?K Blyume (Y%) -13,76 -5,76 ve yilksek finansman giderleri cercevesi dogal olarak sirketi
FAVOK Buyume (C%) 12,99 0,00 baskilamaya devam ediyor. Bedelli sermaye artinmi cercevesi ve 2
Net Kar Buyume (Y%) 0,00 0,00 Mart'ta gerceklestirilecek webinari 6Gnemsiyoruz.
Net Kar Buytiime (C%) 0,00 0,00
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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