
Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.Ş.

Aksa Akrilik 2Ç26'da 11.221 mn TL net satış, 2.127 mn TL FAVÖK ve 
1.326 mn TL net kâr açıkladı. Ciro piyasa beklentisinin %13,6, FAVÖK 
%5,3 altında kalırken net kâr beklentiyle uyumlu gerçekleşti. Yıllık bazda 
ciro %22,0, FAVÖK %45,9 artarken geçen yılki 29 mn TL zarar 1.326 mn 
TL kâra döndü. FAVÖK marjı 311 baz puan artışla %19,0'a yükselirken 
faaliyet marjı 321 baz puan daralarak %5,9'a geriledi.

Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• FAVÖK marjı yıllık 311 baz puan genişledi. İlk madde ve malzeme 
giderinin hasılata oranı %64,9'dan %57,1'e gerileyerek 776 baz puan 
iyileşti. Bu görünüm akrilonitril-elyaf makasının şirket lehine 
geliştiğine işaret ediyor.

• Karbon elyaf yeni bir kâr merkezi haline geldi. İleri malzemeler 
segmenti 2.201 mn TL ciro ve 774 mn TL düzeltilmiş FAVÖK üretirken 
%35,1 marjla konsolide FAVÖK'ün yaklaşık %36'sını sağladı. Segment 
marjı elyaf tarafındaki %19,7'nin belirgin üzerinde bulunuyor.

• Nakit üretimi güçlendi. İlk yarı serbest nakit akışı 1.522 mn TL'den 
2.011 mn TL'ye yükselirken yatırım harcamalarının hasılata oranı 
%11,5'ten %5,5'e geriledi. Net borç da yıl sonundaki 24.663 mn 
TL'den 23.096 mn TL'ye indi.

• Şirket 2025 kârından toplam 2.253 mn TL brüt temettü dağıtırken 
cari fiyata göre yaklaşık %4,7 temettü verimi sundu. Şirketin 17 yıllık 
kesintisiz temettü geçmişi ve ana ortak Emniyet Ticaret'in pay alımları 
olumlu sinyal oluşturuyor.

Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Ciro beklentinin %13,6 altında kaldı ve faaliyet kârı %21,2 düşüşle 
656 mn TL'ye geriledi. FAVÖK marjındaki genişlemeye karşın faaliyet 
marjının 321 baz puan daralması iyileşmenin amortisman sonrası 
kârlılığa taşınamadığını gösteriyor.

• Aksa Carbon'un tam konsolidasyonu maliyet yapısını ağırlaştırdı. 
Amortisman gideri %79 artışla 1.444 mn TL'ye çıkarken personel 
giderlerinin hasılata oranı da yükseldi. İki kalemin toplam marj yükü 
672 baz puana ulaştı.

• Net parasal pozisyon kazancı 1.318 mn TL ile çeyreklik net kârın 
%99,4'üne, ilk yarıda ise 2.540 mn TL ile net kârın %124'üne ulaştı. Bu 
durum kâr kalitesini zayıflatıyor.

• Net Borç/FAVÖK 2,85x seviyesinde bulunurken cari oran 0,91'e 
geriledi. Net döviz açık pozisyonunun 167,2 mn USD olması ve nakit 
döngüsünün 55,1 günden 69,9 güne uzaması da bilanço açısından 
takip edilmeli.

Genel Görüşümüz: Aksa Akrilik'in 2Ç26 sonuçlarını sınırlı olumlu 
değerlendiriyoruz. Hammadde makasındaki iyileşme, FAVÖK marjındaki 
genişleme, karbon elyaf segmentinin yüksek kârlılığı ve güçlenen serbest 
nakit akışı olumlu. Buna karşılık cironun beklentinin belirgin altında 
kalması, artan amortisman ve personel yükünün faaliyet marjını 
baskılaması, net kârın parasal kazanca yüksek bağımlılığı ve 2,85x 
seviyesindeki kaldıraç görünümü sınırlıyor.

Hisse Bilgileri

Bloomberg /  Bist Kodu AKSA:TI AKSA

Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Aksa

Hisse Sektör Tekstil Kimyasalları

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 12.29

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 47,747

Firma Değeri - Milyon TL 70,843

Hacim - Milyon TL 291

Halka Açıklık - % 32.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 18,336 18,841 22,657

Brüt Kâr - Milyon TL 3,048 2,684 3,360

FAVÖK - Milyon TL 3,145 2,791 4,136

Net Kâr - Milyon TL 1,008 281 2,050

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/6 2025/6 2026/6

Hasılat - Milyon TL 8,613 9,200 11,222

Brüt Kâr - Milyon TL 1,217 1,398 1,656

FAVÖK - Milyon TL 1,324 1,511 2,215

Net Kâr - Milyon TL 19 -30 1,327

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 12.72 46.88 8.12

FD/FAVÖK (x) 6.54 7.54 9.91
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