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inorganik bilyiime strayor Temel Veriler
Aksa Akrilik, 2C26'da 11,222 milyar TL hasilat, 2,127 milyar TL FAVOK ve 1,327 milyar 50N Fiyat (TL) 1,88
TL net kar ile beklentilerimizin altinda hasilat, beklentilerimiz dahilinde FAVOK ve Piyasa Degeri (milyon TL) 46153
net kar agikladi. : .

Piyasa Degeri (milyon USD) 963,93
Aksa Karbon katkisI biyumeyi destekliyor. F/K 735
Aksa karbonun konsolidasyonuyla birlikte finansallarda inorganik bilyiime devam  FD/FAVOK 8,75
etti. Ceyreksel olarak degerlendirildiginde, 2C26'da satis gelirleri 1C26'ya gore %1,87 PD/DD 130
azalsa da yillik olarak bakildiginda 2C25'e gore ise %21,98 artarak 11,222 milyar TL - - !
olarak gerceklesti. Kiiresel ekonomideki yavaslama, yiiksek faiz ortami ve artan  Hisse Sayisi (milyon lot) 3.885
jeopolitik riskler sektér tizerinde baski olusturmaya devam etti. i¢ piyasada zayif gy, islern Hacmi (milyon TL) 202

talep kosullar surerken, Cin'e uygulanan anti-damping énlemleri ile teknik elyafa
yonelik guglu talep ve ihracattaki kuvvetli seyir satislarin direncli kalmasini sagladi.
Orta Dogu pazarinda savas kaynakli dalgalanmalar gérulse de sirket, yiksek  Fiyat Performansi
operasyonel esnekligi ve genis musteri portfoyl sayesinde Uretim faaliyetlerini

basarili sekilde strdurdu. Zorlu sektér kosullarina ragmen kapasite kullanim 1Ay 3 Ay 12 Ay
oraninin %90 seviyelerinde gerceklesmesini ve katma degerli UrGnlere olan  BiSTI00'E GORE 6,00 15,38 0,67
talebin karliligi desteklemesini olumlu degerlendiriyoruz.

Nominal (TL) 6,13 12,03 29,53
Yurt ici satislar toparlanirken, ihracat gug¢lu seyrini koruyor. Nominal (USD) 445 677 12,36

Yurt icindeki teknik elyaf satis hacmi ile ihracat kismindaki guglu seyir sonucunda
toplam elyaf satis hacmi 79 bin ton olarak gercgeklesti. 79 bin tonluk satisin 39 bin Pay Sahibi
tonu yurt i¢ine, 40 bin tonu ise yurt disina yapildi. Satis kirilimlarina bakildiginda

yurt icindeki tekstil elyafin orani %91,8, yurt disindaki tekstil elyaf orani %71,8, Akkok Holding AS. 40,17
toplama bakildiginda ise bu oranin %81,3 oldugu géruliyor. Onimuzdeki Emniyet Ticaret ve Sanayi AS. 25,61
doénemde, yurt disi pazarlarda katma degeri yuksek elyaf UrUnlerinin payinin
artirilmasi ve buna paralel olarak karlligin guclendirilmesi hedefleniyor.

Diger 34,22

Karhlikta toparlanma surdyor.

Katma degeri yUksek elyaf GrUnlerinin payinin artmasi ve Aksa Karbon'un etkisiyle 150,00
birlikte FAVOK 2C25'e kiyasla %45,91 artarak 2,127 milyar TL, Net Kar ise Net Parasal

Pozisyon Kazancinin etkisiyle 1,327 milyar TL olarak gergeklesti. FAVOK mariji yillik

bazda 3,1 puan artisla %18,96 olurken, Net Kar marji ise 12,14 puan artisla %I11,82 140,00
olarak gerceklesti.

Borg¢luluk géstergelerinde sinirli da bozulma gézleniyor. 130,00 '

ilk ceyrek sonunda Aksa Karbon'un satin alimiyla birlikte hem Aksa Karbon'un
bor¢luluk yapisinin konsolide edilmesi hem de satin alim esnasinda kullanilan 120,00
krediler ile birlikte 3.66x’e yilkselen Net Bor¢/FAVOK orani Net Borcun %17
azalmasinin etkisiyle de birlikte 2.54x’e gerilemisti. Bu ¢eyrek ise Net Borcun %13
artisiyla birlikte Net Borg/FAVOK orani 2.85x’e tekrar yikseldi. 110,00

Bununla birlikte sirket, bu ceyrekte negatif serbest nakit akimi kaydetti. Cari oran i
1G26'ya kiyasla 0,02 puan artarak 091e ylkselirken, likidite orani 0,06 puan 100,00
gerileyerek 0,59'a, nakit orani ise 0,14 puan gerileyerek 0,20 seviyesine dustu. Nisan

ayinda gercgeklestirilen 2,253 milyar TLlik temetti ddemesi hem serbest nakit

akiminin negatif gerceklesmesinde hem de likidite gdstergelerindeki zayiflamada 90,00
etkili olsa da borg¢luluk seviyesindeki artisi ve likidite oranlarindaki gerilemeyi

olumsuz degerlendiriyoruz.
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65 milyon USD (+¥10 milyon USD) yatirim harcamasi yapmayi, 1 milyar USD yil D S S
sonu hasilat rakamina ulasmayi ve %15-18 araliginda FAVOK marji yakalamayi < - - - - - - - - - - - v

Genel olarak bakildiginda sonuglari SINIRLI OLUMSUZ buluyoruz. FAVOK ve net
kar beklentilerimiz dahilinde gergeklesirken, hasilat beklentimizin altinda kaldi.
Aksa Karbon'un konsolidasyonu, katma degerli UrUnlerin artan katkisi ve
ihracattaki guclu seyir operasyonel karhligi desteklerken, satis gelirlerinde daha
gugclu bir performans bekliyorduk. Bununla birlikte, net borctaki ceyreklik artisa
paralel Net Borg/FAVOK oraninin  yeniden ylkselmesini ve likidite
gostergelerindeki zayiflamayl olumsuz degerlendiriyoruz. Sirket'in 2026 yil
beklentilerini korumasini ise gérunum agisindan destekleyici buluyoruz.

Mustafa GONUL
mgonul@marbasmenkul.com.tr
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Aksa Sirket Karti

Hisse Adi Aksa
Sektor Tekstil Kimyasallari 140,00
Halka Agiklik Orani 32,0% 130,00
Kurulug Tarihi 18.11.1968
Yasi 58 120,00
Personel Sayisi 2.570
110,00

Fiyat & Getiri 100,00
Kapanis Fiyati 12,29
Glinlik Getiri 2,76 90,00
Haftalik Getiri -2,85
Aylik Getiri AER
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Goreceli Getiri 2,60 c’p Q‘Q @_x 0_» Q'N 09 0(_: ¢9 Q(_: ’e(_s 0(_: Qg 09
Yilik En Disiik - En Yiiksek 009-013
Yilik Ortalama Fiyat 10,61 AKSA U100

[ Kalemler [ 2026/06 | 2026/03 [Deisim(%) §  1tems | 2026/06 | 2026/03 [2025/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 24733 25.865 -4,37 Net Satiglar 22.657 10.685 32.444 112,03 -30,17
Nakit ve Benzerleri 5.340 9.723 -45,08  Yurt ici Satiglar 0 0 15.966 ad ad
Stoklar 8.564 7.103 20,57  Yurt Disi Satiglar 0 0 18.023 ad ad
Ticari Alacaklar 8233 6.552 25,66  Diger Satiglar 0 0 0 ad ad

Duran Varliklar 53014 50.701 4,56 Satislarin Maliyeti 19.297 9.094 27516 112,20 -29,87
Maddi Duran Varlklar 42.484 40.546 4,78 iskontolar 0,00 0,00 1.487,88 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 8.842 8475 4,34 indirimler 0,00 0,00 56,94 ad ad

Aktifler 77.747 76.565 1,54 Briit Kar 3.360 1.592 4928 111,09 -31,83

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 27.207 29.069 -6,41 Faaliyet Giderleri 2014 973 2.875 107,02 -29,95

Uzun Vadeli Yiikimlilikler 12.899 12.899 0,00 Esas Faaliyet Kari 1.345 619 2053 117,49 -34,46

Toplam Borg 40.106 41.968 -4,44 Amortisman 2.791 1259 3677 121,73 -24,10

Net Borg 23.096 19.090 20,98 FAVOK 4.136 1.877 0 120,33 ad

Sermaye 3.885 3.885 0,00 Vergi Oncesi Kar 2483 1.168 3.906 112,51 -36,42

Ozkaynaklar 36.636 33.650 8,87 Ana Ortaklik Net Kar 2.050 676 4016 203,15 -48,95

”

Likidite 60,00
Cari Oran 091 0,89 0,02 50,00
Likit Oran 0,53 0,59 0,07 40,00
Degerleme 30,00
FIK 825 9,56 -1,30 2000

PD/DD 130 125 0,05 000 —
0,00

EDEAVOK 1001 9.62 040 T3 I35 B8 85588588888888828°8
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Karlilik 3 d 9N s dassagrfadadsdddagdesadan
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Aktif Karlilik 3,32 1,15 2,17 e F /K e 5 Yillik Medlyan
Briit Kar Marji 14,83 14,89 -0,07
Net Kar Marji 9,05 6,33 2,72 PD/DD

FAVOK Marji 18,26 17,57 0,69 2,00
1,80
Biiyiime 1,60
Net Kar Biiyiime 63002 13293 497,09 130
FAVOK Biiyiime 4821 50,72 2,51 élgg
Ozsermaye Biiyiime 37,30 26,63 10,68 8’?8
Aktif Biiyiime 69,96 88,44 -1848 0,20
0,00
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Stok Devir Hiz: 3,97 424 027 ShggoSnsnpmssgrngagogdgagsggen s
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Alacak Devir Hiz 523 573 051 28333233228 3s32S3353232<sg8<s8¢2¢8

Ticari Borg Devir Hizi 5,24 5,45 -0,21 ====PD/DD =5 Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir.  Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligr kapsaminda degdildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfody yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim &nerisi
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 yatirrm karari 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 degildir.
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