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3C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
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Beklenenden yiiksek gelen net kar, FAVOK’iin yiiksek ¢ikmasindan kaynaklandi; 2021 hedef fiyati yukari revize ettik

Aksa Akrilik 3C21'de 344 milyon TL net kar acikladi, Ak Yatirim beklentisi olan 259 milyon TL'nin {zerinde
gerceklesti. 3C20’deki sirket 135 milyon TL net karin %155 izerinde. Fark, beklenenden yiiksek gelen FAVOK ve
riskten korunma faaiyetleri (hedging) ile dislik kur farki gideri gerceklesmesinden meydana geldi.

3C21 ciro yillik %102 biiyliimeyle 2 milyar 233 milyon TL olarak gerceklesti ve bizim beklentimiz olan 1 milyar 933
milyon TL'ye paralel. Yilin ilk yarisinda akrilik elyaf Gretiminde kullanilan ana hammaddesi olan akrilonitril’de
gorulen arz sikintilar Gglincl ¢ceyretke asildi. Ancak yiksek olan 2.000 — 2.200 dolar/ton hammadde fiyat seviyeleri
devam etti. Cirodaki biyime bu hammadde fiyat artislarinin satis fiyat artislara yansimasindan kaynaklandi. 2020
yilindaki ortalama akrilik elyaf satis fiyati ton basina 1.750 dolar seviyesindeyekn Haziran 2021’den itibaren 3.150
dolar/ton seviyelerine ulasip 3C21’de bu seviyelerde kald:.

3G21 FAVOK yillik %45 biiyiimeyle 404 milyon TL olarak gerceklesti ve beklentimiz olan 259 milyon TL’nin (izerinde
kaldi. 3¢21 FAVOK marji %18,1 ile 3¢20’deki %25,2’nin altinda kaldi (3¢20’de Covid nedeniyle tam kapanmadan
normallesmeye gecisle gelen ertelenen talepten kaynaklanan baz etkisi vardi). Hammadde arz sikintilara ragmen
sirket 9A21’de kapasite kullanim oranini %88’e yikseltebildi.

%50 — 50 ortakligi olan karbon elyaf Uretici DowAksa, 3C21'de kar etmesiyle, Aksa 6zkaynak yontemiyle
degerlenen sirket karindan 9,9 milyon TL gelir kaydetti. Eylil sonunda bilancoda 1 milyar 157 milyon TL net borg
pozisyonu olustu, Haziran sonunda bu rakam 1 milyar 173 milyon TL idi.

Yorum ve o6neri: Akrilonitril fiyatlari yilin son c¢eyreginde yiksek kalmasini 6ngoriyoruz. Sirket 2021 tim il
kapasite kullanim oranini %85-90 bandinda olmasini bekliyor. Ayrica, 2021 cironun 850 — 900 milyon dolar
bandinda bekliyor. 4C21 i¢cn daha iyi beklentilerle 2021 yil ciro beklentimizi 850 milyon dolardan 900 milyon dolara
revize ettik. Zayiflayan TL ile dnlimuzdeki donemlerdeki kur tahminlerimizi de revize etmistik. Boylece 12 aylk
hedef fiyati 21,50 TL’den 28,50 TL’ye yiikseldi. Onerimizi Endeksin Uzeri olarak koruduk. Sonugclara piyasa olumlu
tepki verecegini diisiinlyoruz.
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Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 3C21 3C20 Yillik Deg. 2C21 Cey. Deg. 9A21 9A20 Yillik Deg.
Net Satiglar 2,233 1,103 102% 1,751 27% 5,301 2,706 96%
Briit Kar 439 283 55% 406 8% 1,040 565 84%
Brit Kar Mariji 19.7% 25.6% -596 bps 23.2% -353 bps 19.6% 20.9% -125 bps
FAVOK 404 278 45% 380 6% 967 539 80%
FAVOK Marji 18.1% 25.2% -712 bps 21.7% -360 bps 18.2% 19.9% -166 bps
Net Kar 344 135 155% 291 18% 768 182 321%
Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 3C21 2C21 1¢21 4C20 3C20

Net borg 1,157 1,173 524 957 1,353

FX pozisyonu -1,909 -1,650 -1,058 -703 -720

Faaliyet Nakit Akimi 208 -184 637 354 392

Serbest Nakit Akimi 79 -301 612 277 297
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hi¢bir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlighigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirrm’in ve Akbank’m tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligt hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmast durumunda viriis, hatal: gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay:
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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