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Satiglara c¢eyreklik olarak baktigimizda %12 daralmayla 7.7mir TL olarak
gerceklesti ve konsensus beklenti olan 7.55mlr TL'ye paralel gergeklesti. Satislara
yillik olarak baktigimizda ise gectigimiz yila gére %29’luk artisla 30.4mir TL olarak
gerceklesti. ihracatci firma oldugu igin $bazli bakmanin daha saglikli oldugunu
disinmekteyiz. Usd olarak baktigimizda ise gegctigimiz yila gére %7’lik daralmayla
928m$ seviyesinde gergeklestigini gorduk.

Satis detaylarinda ileri kompozit tarafinda %32.3’lik buyimeyle 6.2mir TL olarak
gerceklesirken endustriyel iplik tarafindaki buytimenin %28 oldugunu gérmekteyiz.
Cografi anlamda ise ortalama biyiime +%30 seviyelerinde gergeklesirken Asya
bdlgesine yapilan satiglardaki blyimenin sinirli kaldigini gézlemliyoruz.

Usd bazli satiglardaki kismi daralmanin sebepleri arasinda artan fiyat rekabeti
,otomotiv sektdriiniin Avrupa tarafindaki bozulmasinin devam etmesi ve ileri
kompozit tarafinda ugak uretimindeki toparlanmanin uzun siirmesini sayabiliriz.
Karhlik tarafindaki bozulma bu geyrekte de devam ediyor , 6zellikle Kuzey Amerika
tarafindaki faaliyetlerdeki faaliyet karliiginda negatife gitmesi , Boeing'in en buyuk
musterilerden birisinin Cin olmasi ve ABD’nin Cin’e uyguladigi tarifelerden kaynakh
Ozellikle Boeing'in teslim edilemeyen siparislerinden kaynakli dolayli da olsa
negatif etkilenmesi , Asya tarafindaki vergisel yiik ve 3.1m$ tutarindaki paya
donustirilebilir tahvil tarafinda default riskinden kaynakli ayni tutarda karsilik
ayirmasi sebep olmustur.

Uzun doénemdir sirketin yiksek yatinm déneminde olmasi yiksek faiz ortaminda
ek finansman yikU olusturup nakit akigi tarafinda bozulmalara devam etmesini
negatif yorumluyoruz. Sirket 8.5x netborg/favok rasyosuyla islem gérmektedir.

Piyasa beklentisine paralel satis rakami , beklentinin ¢gok altina gelen karliligi genel
olarak negatif yorumluyoruz. Sirket son geyrekte 32.2m TL FAVOK elde ederken
piyasa beklentisi 400m TL FAVOK'tii . Net kar tarafinda ise beklenti 73.5m Net Zarar
iken 826m Net Zarar agikladi.
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2022 2023 2024 %
6.329.635523  8.677.820.321 11.700.175.595 | 34,8%
34,3% 36,9% 38,4%
5.308.971.587  7.269.303.551  9.500.837.427 | 30,7%
28,8% 30,9% 31,2%
1.082.887.669  2.238.429.852  2.985.697.954 33,4%
10,8% 9,5% 9,8%
4818249128  5.317.526.997  6.246.092.017  17,5%
26,1% 22,6% 20,5%
18.439.743.907 23.503.080.721 30.432.802.993  29,5%
-15.080.471.396 -19.986.599.362 -26.492.054.540
3.350.272.511  3.516.481.359  3.940.748.453  12,1%
18,2% 15,0% 12,9%

2022 2023 2024
15.396.331.917 18.121.856.016 23.184.526.168  27.9%
83,5% 77,1% 76,2%
2.086.792.100  4.702.613.025  6.219.623.561 | 32,3%
11,3% 20,0% 20,4%

956.619.890 678.611.680  1.028.653.264 [N516%]
5.2% 2,9% 3,4%
18.439.743.907 23.503.080.721 30.432.802.993  29,5%

HAMMADDE VE MALZEME GIDERLERI -11.203.572.521

DIGER
TOPLAM MALIYET

koRrDs ST

74,3%
-3.876.898.875
-15.080.471.396

-14.145.669.396

70,8%
-5.840.929.966

-19.986.599.362

-18.117.841.398

68,4%
-8.374.213.142

-26.492.054.540

2023/12 2024/12 2023/12
Satislar 30,432,802,993 23,503,080,721 7,743,244,000 4,732,692,000
satig bilylimesi% 29.48% 63.6%
Brit Kar 3,940,748,453 3,516,481,359 574,180,000 725,849,000
%briit 12.95% 15% 7.4% 15.3%
Net Kar -855,696,078 394,467,067 -826,063,000 179,502,000
%net kar 2.81% 1.68% -10.7% 3.8%
EBIT% 0.91 4.25 -6.0% 5.5%
EBITDA% 5.53 8.30 -1% 10%
NET KAR% -3.60 0.78 -10% 5%
Genel Yon.Gid.% 6.59% 6.0% 6.8% 6.5%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 4.92% 4.1% 4.6% 4.5%
Arge% 0.53 0.55 0.6% 0.6%
2024/12 2023/12 Ceyreklik Net Borg Degisimi
Net Borg 14,375,869,547 10,812,169,793 41,830,642
33.0% Ceyreklik Nakit Degisimi
Nakit 4,257,331,933 1,712,468,307 2,078,227,690 148,644,656
1,929,583,034
netborg/6zkaynak 1.07 0.84
2024/12 beklenti 2024/12
satis 7,743,244,000 7,555,000,000 -
FAVOK 32,245,173 400,000,000
NET KAR -826.063.000 -73.500.000 AD
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Kordsa Teknik Tekstil Sirket Karti

Kiinye

100 Liranin Yilhk Seyri

Hisse Adi rdsa Teknik Tekstil
140.00
Sektor tomotiv Yan Sanayi
Halka Aciklik Orani 28.0% 120.00
Kurulus Tarihi 17.08.1973
100.00
Yasi 52
Personel Sayisi 4,635 80.00
60.00
Fiyat & Getiri
Kapanig 62.65 40.00
Gunlik Getiri -0.24 20.00
Haftahik Getiri -0.87
. 0.00
Aylk Getiri -7.87 o> o> o> o> o> o> o> o> o> o> > © ©
5 i iri o > > > o> > > o> > > o > o
Goreceli Getiri 0.61 v > > e N D N N > > o2 3> v
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Yilhk En Dasuk - En Yuksek 61.95-116.70
Yillik Ortalama Fiyat 82.85 KORDS xu100

Ozet Bilanco Ozet Gelir Tablosu
2024/12 [ 2024/09 [Degisim(%s) |  Kalemler | 2024/12 | 2024/09 [2023/12 Degisim(%)

Donen Varhiklar 18,627 19,061 -2.28 Net Satuslar 30,433 22,690 23,503 34.13 29.48
Nakit ve Benzerleri 4,257 2,179 95.37 Yurt ici Saus (o] o o a.d a.d
Stoklar 7,474 8,790 -14.97 Yurt Disi Saus (o) (o) (o) a.d a.d
Ticari Alacaklar 5,690 6,194 -8.14 Diger Sauslar (o] (o] (o] a.d a.d

Duran Varhklar 25,180 23,364 7.77 Sausglarin Maliyeti 26,492 19,323 19,987 37.10 32.55
Maddi Duran Varhklar 11,391 11,131 2.34 iskontolar 149.56 107.45 160.94 39.19 -7.07
Maddi Olmayan Duran Varlhklar 9,901 8,741 13.27 indirimler 146.41 102.68 94.73 42.59 5456

Aktifler 43,807 42,425 3.26 Brit Kar 3,941 3,367 3,516 17.06 12.07

Kisa Vadeli Borglar 19,305 14,339 34.64 Faaliyet Giderleri 3,664 2,739 2,518 33.77 45.49

Uzun Vadeli Borglar 7,296 10,205 -28.50 Esas Faaliyet Kan 277 628 998 -55.85 -72.24

Toplam Borg 26,602 24,543 8.39 Amortisman 1,406 1,023 953 37.43 47.47

Net Borg 14,376 14,334 0.29 FAVOK 1,683 1,651 o 1.95 a.d

Sermaye 195 195 0.00 Vergi Oncesi Kar -1,081 -113 357 -859.40 -402.79

Ozkaynaklar 13,498 14,016 -3.69 Ana Ortakhk Net Ka -1,096 -270 183 -305.87 -697.92
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"
Likidite 81.00
Cari Oran 0.96 1.33 -0.36 71.00
Likit Oran 0.55 0.67 -0.12 61.00 ’1
Degerleme 51.00
F/IK 0.00 0.00 0.00 400
PD/DD 0.90 1.07 0.7 >+
. 21.00
FD/FAVOK 15.78 14.39 1.39
11.00
Karlilik
1.00
Ozsermaye Karlilig -8.32 201 -6.21 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.202.
Aktif Karhlik -2.78 -0.73 -2.05 e [ /K e 5 Y111k Medyan
Brit Kar Marji 12.95 14.84 -1.89
Net Kar Mariji 360 -1.19 241 PD/DD
Favok Mariji 5.53 7.28 -1.75 2.00
1.80
Biiyiime 1.60
Net Kar Biiyime 0.00 0.00 0.00 1;8 ~T ‘M
Favok Biiyiime -13.76 5.60 -19.36 égg
Ozsermaye Biiyiime 5.09 21.34 -16.25 060
0.40
Aktif Blylime 25.25 33.95 -8.70 0.20
0.00
Faaliyet Etkinligi
Y ? & & & & N4 N
Stok Devir Hizi 3.23 2.90 033 @& &Y & o R >
¥ N4 ¥ N ¥ N ¥ N4 ¥
Alacak Devir Hizi 5.22 4.90 0.32
Ticari Borg Devir Hizi 8.05 6.37 1.68 =——PD/DD ====5Yillk Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm
danismanlidl kapsaminda dedildir. Yatirim danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim Kkarari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar 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 cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu dedildir.

ILETiSIM BiLGILERI Erdem YILDIZ Mustafa Kemal ESKi
ARASTIRMA UZMANI ARASTIRMA UZMAN YARDIMCISI

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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