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Son Fiyat 2,58
Piyasa Degeri (mIn TL) 135.455
Piyasa Degeri (min $) 2.851
FD/FAVOK 22,66
PD/DD 0,70
Hisse Sayisi (mln lot) 52.502
FDPO (%) 44,79
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)  3.052
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ORTAKLIK YAPISI %
Erdemoglu Holding 55,16
Diger 44,84
(IlsMIMl Konsensiis  Pusula Yatirim Gergeklesme

Hasilat - 18.818,63 21.527,19
FAVOK - 3.765,70 5.633,72
Net Kar - 4.964,56 -1.361,92

minTL Pusula Yatirim Gergeklesme - EVG

Hasilat - 18.818,63 21.527,19

FAVOK - 3.765,70 5.633,72

Net Kar - 4.964,56 5.771,57
SASA GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 0,00 11,69 -18,61
Getiri () -0,04 9,88 -30,45
Getiri (XU100-Rolatif) 0,14 16,64 -44,38
Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yilhk 2025/06 2026/06
Brit Kar Marji (Y%) 9,45 18,61
Brut Kar Marji (C%) 7,69 11,04
FAVOK Marji (Y%) 12,49 19,20
FAVOK Marji (C%) 19,77 26,17
Net Kar Mariji (Y%) -10,00 -15,73
Net Kar Marji (C%) 10,69 -6,33
Net Borc (mIn TL) 117.614,30 136.155,08
isletme Sermayesi (mln TL) 8.643,55 3.633,11
Cari Oran 0,28 0,58
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -18.941,10 -9.497,90
Net Finansman Gideri/Satislar 142,34 51,42
Briit Kar Bliylime (Y%) 90,90 150,77
Brut Kar Buytiime (C%) -35,53 150,77
FAVOK Biiyiime (Y%) -45,71 52,83
FAVOK Biiyiime (C%) 282,46 117,63

Kaynak: Finnet — Verilerin ttiimi solodur.
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Sasa Polyester — SASA - Olumlu
Fiktif etkiler hari¢ giicli sonuclar!

Sasa Polyester, 2026 2.ceyrekte 7,1 milyar TL'lik ertelenmis vergi gideri
hari¢ 21,5 milyar TL hasilat, 5,6 milyar TL FAVOK ve 5,8 milyar TL net kar
ile guigli sonuclar paylasti.

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Asagidaki fiktif etki haricinde genel yapiyl net sekilde olumlu
buluyoruz. Bu dogrultuda serbest nakit akimda toparlanma,
glincel cercevenin devami beklentisi ve karlilik odagini da dikkate
alarak finansallari olumlu degerlendiriyoruz. Fiktif etki nedeniyle
giriste dalgalanabilir.

Pusulanin 4 Yoniu:

Marjlarda gozle goriliir toparlanma var.

Serbest nakit akimi kismen toparlandi.

Operasyonel cerceve 3.ceyrekte de devam edebilir.
Yeni vergi kanunu asagdi kismi baskiladi.
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Giincel cerceve sektériin lehine ilerliyor. Ozellikle ABD-iran-israil
gerginligi sonrasi artan fiyatlar ve artan fiyatlarin getirdigi talep etkisi
sonrasinda hem satis hem fiyat mekanizmasinda kimya sektoriintin dnemli
bir kisminda gordik. Guncel cerceve bu etkinin yil boyu sirecegi
seklinde goriiniiyor.

Sirket net sekilde biiyiime kompozisyonunu surdirdii. 2026 2.ceyrekte
hatirlatmak gerekirse sirket 376,85 kiloton satis gerceklestirmisti. Bu
dogrultuda gelir biyimesi 2026 2.ceyrekte %27,34 artigla 21,5 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Siniflandirma anlaminda polyester cips %21,32
artigsla 9,68 milyar TL olurken polyester cips satislarinin 5,8 milyar TL'si
yurt ici 3,88 milyar TL'si yurt digi olarak gerceklesti. Polyester elyaf sektore
paralel sekilde %5,49 daralma ile 5,68 milyar TL olurken satislarin 3,13
milyar TL'si yurt ici 2,55 milyar TL’si yurt disi olarak gergeklesti. Filament
satiglari %49,72 artisla 2,68 milyar TL olurken satislarin 2,64 milyar TL'si
yurt ici 25,5 milyon TL'si yurt disi olarak kaydedildi. Poy %138,86 artisla
2,07 milyar TL olurken 2,06 milyar TL'si yurt ici 14 milyon TL'si yurt dis
olarak gerceklesti. Temmuz ayinda %60°'lik ciro artisi kaydedildi. Bu
durum 3.ceyrekte de giiclii seyri gésteriyor. ilaveten bu ceyrege
yansimayan 3,6 milyar TL'lik edimin enflasyon muhasebesi etkisiyle
2026 3.ceyrege yansimasi bekleniyor.

Operasyonel karhlik cercevesi giiclendi. Katma degerli marj Uretim
cercevesi dikkate alinarak FAVOK'te 2026 2.ceyrekte %121,45'lik biiyiime
kaydedildi. Bu dogrultuda FAVOK marji 640 baz puan artisla %26,17'ye
yukselirken 6zellikle %15 iizeri her kalicilik ilave degerleme alani ilave
operasyonel nakit yaratimina neden olacagini degerlendiriyoruz.

www.pusulayatirim.com.tr



P U S U LA SASA 2026 2. Ceyrek Degerlendirmesi
I RI M

10 Agustos 2026 Pazartesi
YAT

Serbest nakit akiminda toparlanma goriildi. Devam eden yatirmlar kaynakl net bor¢ 136 milyar TL'ye
ylkselirken operasyonel karlilik yaratimi nedeniyle serbest nakit akiminda negatiflik yari yariya azalarak 9,5
milyar TL'ye geriledi. Bu ¢erceveyi net nette 6nemsemekle birlikte basta Merinos halka arzi olmak lzere
bircok alternatif finansman cercevesinin bu sene kullanilmasini bekliyoruz.

Yeni vergi kanunu beklenenin aksine olumsuz etki etti. Her ne kadar ihracatgi sinai ¢ercevesi olsa da sirket
Ozelinde 6ncesinde ertelenmis vergi geliri yazimi ve akabinde bugline getirme etkisiyle birlikte 7,13 milyar
TL'lik ertelenmis vergi gideri olustu. Bu durum dogal olarak asagida bir net zarara neden oldu. Orta ve uzun
vadede fiktif etkiler var olsa da sirdiirilen faaliyetlerden kar elde ediyor olusunu nette pozitif
degerlendirmeyi siirduriyoruz.

Asagidaki fiktif etki haricinde genel yapiyi net sekilde olumlu buluyoruz. Bu dogrultuda serbest nakit akimda
toparlanma, glincel cercevenin devami beklentisi ve karlilik odagini da dikkate alarak finansallari olumlu
degerlendiriyoruz. Fiktif etki nedeniyle giriste dalgalanabilir.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+490(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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