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Aksa Akrilik - Toplanti Notu

Sirket Bilgisi

Aksa Akrilik, ana faaliyet alani olarak akrilik tekstil elyafi, teknik elyaf ve
karbon elyaf tretimi gerceklestiren bir sanayi sirketidir. Sirket, Grlinlerini i¢
pazarin disinda Avrupa, ABD ve Orta Dogu basta olmak lzere ¢esitli yurt disi
pazarlara ihrag etmektedir. Genisleyen Uriin portféyu agirlikh olarak tekstil
sektoriinde kullanilmakla birlikte; rlzgar enerjisi, havacilik ve savunma
sanayisi gibi farkh endistriyel alanlara da dogrudan tedarik saglamaktadir.

Operasyonel Performans

2025 yilinda sirketin kapasite kullanim orani %76 olarak gergeklesmistir.
2026 yili, 2025'e kiyasla ¢cok daha glicli bir ivmeyle baslamistir. Ocak ayinda
%100 KKO ile galisan sirket, Subat ve Mart aylarinda %90'in lizerinde KKO
kaydetmistir. Tekstil sektoriindeki genel zayifliga ragmen, sirket akrilik elyaf
segmentinde cografi liderliginin de etkisiyle gorece pozitif bir ayrisma
gostermis ve iyi bir yil gegirmistir. Bu durum agirhikli olarak teknik elyaf
satislariyla desteklenmistir. Yilin geri kalaninda dretimde buytk bir
dalgalanma 6ngorilmemektedir.

ihracat Pazarlari

Sirketin toplam cirosu icerisinde %15-20 oraninda pay alan iran pazarina
yonelik tekstil elyafi sevkiyatlari devam etmektedir. Bu bélge ile yiritilen
ticarette para trafigi kesintisiz sirmekte olup; pesin 6deme yontemi
nedeniyle tahsilat riski bulunmamaktadir. Teknik elyaf ve teknik iplik
segmentlerinde ana ihracat pazarlari Avrupa ve ABD’dir. ileri kompozit Giriin
grubunda Ankara merkezli operasyonlar lizerinden savunma sanayisine ve
uluslararasi musterilere tedarik saglanmaktadir. Karbon elyaf tarafinda ise
Uretimin %85-90"1 kiiresel rlizgar enerjisi sirketlerine yonlendirilmektedir.

Hammadde Dinamikleri

Ana hammadde olan ACN (Akrilonitril) fiyatlarinda kiresel capta yukselis
gorilmustir; Cin menseili ACN fiyatlari 1100 dolardan 1400 dolara, ABD ve
Avrupa ortalamalari ise 900 dolardan 1100 dolara ¢ikmistir. Sirket kiresel
¢apta farkh noktalardan alim yapabilme esnekligine sahiptir. Kasim 2025
itibariyla Rusya'dan, HiirmUiz Bogazi'ndaki durum nedeniyle Cin'den ve yerel
tedariki sonlandirdigi icin Petkim'den alim durdurulmustur. Giincel tedarik
agirlikli olarak Avrupa ve ABD lzerinden saglanmaktadir. Dolayisiyla tedarik
zincirinde darbogaz veya talep kaynakl bir risk bulunmamaktadir. Maliyet
artislarina yanit olarak Aksa, kademeli bir fiyatlama stratejisi izlemis ve ton
basina ortalama 2000 USD olan satis fiyatini Mart ayi ortalarindan itibaren
2150 USD seviyesine ¢ekmistir. ACN fiyatlarinda beklenen yil sonu fiyat
ortalamasi 1200 USD seviyesindedir. Mart ayindaki fiyat gecisleri nedeniyle
ilk ceyrekte sert bir marj daralmasi beklenmemektedir. Ayrica siparislerde
herhangi bir yavaslama gozlemlenmemistir. Cin'in Tlirkiye pazarina
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Aksa
Hisse Detaylan
Bloomberg Kodu AKSATI
Hisse Fiyati, TL 10,29
Fiili Dolasim Orani 31,49%
Piyasa Degeri, milyon TL 39977
Piyasa Degeri, milyon ABD dolar 298
BIST-100 Endeks Agirhig 0,29%
BIST Tiim Endeks Agirhg 0,21%
Yabanc Yatinmo Orani 17,09%
Emeklilik Fonlan Oram 1,21%
Yatirim Fonlar Orani 10,31%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Aragtirma
Fiyat ve piyosa degderi 13/04/2026 itibaryla
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmig 4c24 4¢25 12424 12425
Gelirler 8.098 7.987 37.123 32.444
Briit Kar 1.046 1.850 5.570 4828
Briit Kar Marji 12,9% 23,2% 15,0% 15,2%
FAVOK 1.135 2.342 5.869 5730
FAVOK Marji 14,0% 29,3% 15,8% 17.7%
Net Kar -41 1322 1.488 4016
Net Kar Marji -0,5% 16,6% 4,0% 12,4%
Net Borg 4288 205944 4288 205944
Piyasa Carpanlarn 2023 2024 son
F/K 8,3 24,3 10,0
PD,/DD 0.8 1,2 1,2
FO/FAVOK 34 6,9 10,6
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Akkék Holding AS. 1.552 39,95%
Diger 1.354 34,85%
Emniyet Ticaret Ve Sanayi AS. 979 25,19%
Toplam 3.885
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performansi
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BIST 100 Rélatif (sag)

Hisse Fiyatl, TL (sol)

Kaynak: BIST, Finnet

1a 3a G6a 1y
Nominal 0,2% 8,1% -B7% 4.7%
Rélatif -6,7% -4.7% -31,5% -30,1%
Ort.Islem Hacmi 6.0 62 50 a6

milyon $

Kaynak: BIST, Finnet
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penetrasyonunun zorlasmasi, Aksa'nin i¢ pazardaki rekabet avantajini gliclendirmektedir. Cin'e karsi alinan anti-damping
onlemleri de bu durumu desteklemektedir. Sirket bilancosunda 1 aylik stok tutulmasi planlanmakta olup marijlari
etkileyecek belirgin bir stok kari dngoérilmemektedir.

Teknik Elyaf

Teknik elyafta fiyatlamalar 6 aylik periyotlarla yapildigindan, son ACN maliyet artislari henliz satis fiyatlarina
yansitiimamistir. 2025 yili hacim pay1 %18 seviyelerinde olan teknik elyafin payinin her yil artirllmasi hedeflenmektedir.
Sirket, mevcut 25 makinesinden 4'Unl teknik elyaf tretiminde kullanmakta olup gerekli ayarlamalar yoluyla teknik elyafa
ayrilan makine sayisini kademeli olarak artirmayi planlamaktadir. Mithra projesi kapsaminda 350 ton kapasiteli tesis ve
7000 ton kapasiteli 2 fazli teknik iplik tesisi 2025 sonunda devreye alinmis ve aktif satislara baslanmistir. %85 Uzeri KKO
ile calisan teknik iplik tesisinin ciroya katkisinin en iyi senaryoda 45 milyon USD olmasi beklenmektedir. Mevcut durumda
savas kaynakl bir olumsuzluk beklenmemekte olup orta vadede ABD glimriik tarife kararlari olasi bir risk faktoéri olarak
degerlendirilebilir.

Karbon Elyaf ve ileri Kompozit

Hatirlanabilecegi gibi Agustos 2025'de sirket karbon elyaf tretimi yapan istirakinde diger ortagin payini 125 milyon USD
bedelle devralmisti. Tam konsolidasyonu saglanan Aksa Karbon, 2024 yilinda tam kapasiteye yakin ¢alisarak yil 170
milyon USD civari hasilatla kapatmistir. 2025 bilangosuna 5 aylik katki veren bu segmentin, 2026 yilinda %100 etkisi
gorilecektir. Mevcut 3 hatta 9000 ton olan kapasitenin, olasi tesviklerle planlanan 4. hat yatirimi ile 12.500 - 13.000 tona
cikarilmasi orta vadeli hedefler arasindadir. Yeni hat, daha karli olan savunma sanayisine odaklanacaktir. Karbon elyaf
maliyetlerinin %50'si ACN, %50'si elektrikten olugmaktadir. Aksa Akrilik'in ithal kdmir kullanarak disiik maliyetle Urettigi
buhar ve elektrik sayesinde, karbon tarafi enerji maliyetlerinden olumsuz etkilenmemektedir. ihtiyag fazlasi enerji cevre
sirketlere satilmaktadir. ileri Kompozit tarafinda ise segmentin 15-20 milyon USD ciro katkisi bulunmaktadir; su an icin
bir kapasite artisi karari olmasa da bu ihtimal masadadir.

2026 yili igin ciro tahminimiz 1,19 milyar USD ve FAVOK beklentimiz ise 200 milyon USD seviyesindedir. Tahminlerimiz
sonucunda sirketin 2026T FD/FAVOK carpanini 6,9x olarak hesapliyoruz.
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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.




