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Aksa
Hisse Detaylan
Bloomberg Kodu AKSATI
Hisse Fiyat, TL 10,43
Fiili Dolasim Orani 29,45%
Piyasa Degeri, milyon TL 40521
Piyasa Degeri, milyon ABD dolan 812
BIST-100 Endeks Agirhg 0,34%
BIST Tum Endeks Agirhg 0,28%
Yabanc Yatinmaer Orani 17,38%
Emeklilik Fonlari Oram 1,14%
Yatinm Fonlan Orani 6,88%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyosa dederi 04/11/2026 itibaryla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmig 3C25 3C26 9A25 9A26
Gelirler 10.514 11.686 30.404 35.605
Briit Kar 9493 1.245 3.827 4752
Briit Kar Marji 5,4% 10,7% 12.6% 13,5%
FAVOK 1.266 1.683 4212 65.049
FAVOK Mariji 12,0% 14.4% 13,9% 17,0%
Met Kar 3.053 367 3.349 2532
Net Kar Marji 29,0% 3,1% 11,0% 7.1%
Net Borg 27.081 22.803 27.081 22503
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K 15,6 8,3 9,7
PD,/DD 0.9 1,0 1,0
FD/FAVEIK 5,7 9,5 7.1
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
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Kaynak: Sirket Verisi
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AKSA AKRILIK (AKSA)
Analist Toplanti Notu

AKSA 3C26 Sonuglari (N6tr) - PhillipCapital Aragtirma

AKSA 3C26 konsolide finansallarinda;

-yillik bazda %11,2 artisla 11,69 milyar TL ciro (244,8 milyon USD),
-yillik bazda %33,0 artisla 1,68 milyar TL FAVOK (35,3 milyon USD) ve
-yillik bazda %88,0 azalisla 367,4 milyon TL net kar(7,7 milyon USD)

acikladu.

3C26 déneminde FAVOK marji dnceki yila kiyasla %12,0'dan %14,4
seviyesine yikselirken 2¢26'daki %19,0 seviyesinin 4,6 puan altinda
kaldi. Brit kar marji yilhk 1,2 puan iyileserek %10,7 oldu, ¢eyreklik
bazda 4,1 puan geriledi. Toplam net kar marji %3,1 diizeyinde olustu
(3G25: %29).

Yonetim, 3C’de 2C26'ya gore yaklasik 10 milyon USD karlilik kaybi
yasandigini belirtti ve bunu talep, hammadde ve lojistik olmak lizere
¢ etkene bagladi.

ilk yaridaki giicli talep ve zincirde olusan stoklar, yiiksek riin
fiyatlari ve hazir giyimde zayif nihai tiiketim akrilik elyaf talebini
3C’de yavaglatti. Standart triin fiyati yaklasik 2,70 $/kg ile son yillarin
en yuksek seviyesinde bulunuyor. Ceyreklik elyaf sevkiyati 2C26'ya
gore yaklasik 10 bin ton azalarak 67 bin ton oldu, 3C25'te 60 bin
tondu.

Maliyet tarafinda ise ACN fiyati yil basindaki 1.050 S/ton
seviyesinden c¢eyrek sonunda 1.700 S/ton’a c¢ikti ve glincel
gorismeler 1.800 S$/ton seviyesini gordi. Rusya’nin ambargo
nedeniyle devre disi kalmasi ve Petkim’in ACN pazarindan
cekilmesiyle tedarik Avrupa ve ABD’ye, agirlikli olarak da Asya
Pasifik’e kaydi. Bu nedenle hammadde daha uzun yoldan geliyor ve
navlun maliyeti artti. Sirket bu yil alimlarinin daha buiytk bolimina
sabit fiyath kontratlarla yaptigi icin ACN fiyat artisindan daha az
etkilendi.

Lojistik sorunlar da ayni donemde maliyetleri yukari ¢ekti. Turkiye ile
Orta Dogu sinirindaki glimriik kontrollerinin sikilasmasi trafigi azaltti
ve navlun fiyatlarini yikseltti. Bu durum siparisleri ve alinabilen
siparislerdeki karliligi olumsuz etkiledi. Karadeniz'deki gemi trafigi
sorunlari ise kdm{r tarafinda lojistik maliyetini artirdi.

Dokuz aylik dénemde ciro 35,60 milyar TL (737,3 milyon USD),
FAVOK 6,05 milyar TL (125,2 milyon USD) oldu. Dokuz aylik FAVOK
marji %17,0 ile 6nceki yilin ayni donemindeki %13,9'un Uzerine
cikarken net kar marji %10,9'dan %6,9'a, 6zkaynak karlihig (ROE)
%10,9'dan %8,2'ye geriledi. Dokuz aylik elyaf satis miktari 224 bin
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ton oldu. Yurt icinde %8, ihracatta %23 artis var. Yonetim, talep
zayifligina ragmen pazar payini korudugunu belirtti.

Sirket ilk dokuz ayi yaklasik %85 kapasite kullanim oraniyla
tamamladi, ihracatin ciro igindeki pay1 %64 oldu. Yonetim, Cin’deki
Ureticilerin kapasite kullaniminin bu yil yaklasik %70 civarinda
seyrettigini aktardi. Akrilik elyaf talebi yilin ilk yarisinda glcla
seyrederken 3C’de yavasladi. Yonetim, rakip fiyatlarinda yikselis
gordiklerini soyledi. Cin’deki akrilik elyaf fiyati yaklasik 2,00
S/kg’dan 2,20-2,25 $/kg’a cikti, bu da sirketi yil sonu ve yilbasi icin
rakiplere gore goreceli olarak daha avantajli konuma getiriyor. ACN
fiyatinin yil sonuna kadar kontratlar sayesinde 1.600-1.700 S/ton
bandinda kalmasi bekleniyor. Yénetim, mevcut yiksek seviyeyi
gecici olarak degerlendiriyor ve petrol ile jeopolitik gelismelere bagli
olarak gerilemesini bekliyor.

Karbon ve ileri malzemeler tarafinda kapasite kullanimi %90'in
Uizerinde seyretmeyi sirdiriiyor. ileri malzemeler dokuz ayda
yaklasik 45 milyon USD FAVOK dretti ve yil sonunda yaklasik 60
milyon USD’ye ulasmasi bekleniyor. Satislarin yaklasik %90'I enerji
sektoriine, %10'u savunma sanayi ve diger uygulamalara gidiyor.
Savunma pay1 gecen yil %3-5 civarindaydi. Dordinci Gretim hatti
yatirimi icin heniiz karar alinmadi. Mevcut (¢ hat yaklasik 9 bin ton,
dordiinci hatla yaklasik 12 bin ton kapasite 6ngoriliyor. Teknik
elyaf grubu ise her yil miktar ve karllikta yaklasik %10 biylime
hedefiyle ilerliyor.

Sirketin Net Finansal Bor¢ / FAVOK carpani, 2025 yil sonundaki 3,66x
seviyesinden 2,84x seviyesine geriledi. Net finansal bor¢ 2025 yil
sonundaki yaklasik 490 milyon USD seviyesinden yaklasik 470 milyon
USD seviyesine indi. Yonetim, carpani yil sonunda 2,75-2,80x
bandinda bitirmeyi hedefliyor. Yatirnm harcamalari dokuz ayda
yaklasik 43 milyon USD oldu ve yil sonunda yaklasik 60 milyon
USD’ye ulasmasi bekleniyor. Bu, 65 milyon USD hedefinin biraz
altinda.

Yil sonu beklentilerde bir degisiklik yapilmadi.

AKSA'nin 3¢C'si geyreklik bazda zayif gecti. Talep yavasladi, ACN ve
navlun maliyetleri artti. Bu yiizden FAVOK marji 2G'ye gore belirgin
geriledi. Teknik elyaf ve karbon biiyiimesi ile dokuz aylik FAVOK
marjinin beklenti bandinda kalmasi olumlu. Net bor¢/FAVOK
carpani 2025 sonunun altinda ancak 1¢26'nin lizerinde. izlenecek
bashklar ACN fiyati, 4C talebi ve marjlar, karbondaki dérdiincii hat
karari ve borg seviyesi.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirnm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgl sozlesmesi
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
sonuglar dogurmayabilir. TUm yorum ve tavsiyeler; 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler
onceden 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 galisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve vyanlishgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli 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
onemli ¢ikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen
gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri
vaadi degildir ve yatirrm danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya
bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin vyazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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