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4C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
milyon TL Gercek Anket Ak Yat.
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Beklenenden yiiksek faaliyet performansi; 12 aylik hedef fiyati yukari revize edildi

Aksa Akrilik 4C21'de 399 milyon TL net kar agikladi, yillik %55 bliyiime ve beklentilerin ¢ok Uzerinde. Fark,
beklenenden yiiksek gelen FAVOK, riskten korunma faaiyetleri (hedging) ile diisiik kur farki gideri ve vergi varligi ile
meydana geldi.

421 ciro yillik %117 bliyiimeyle 3.047 milyon TL olarak gergeklesti ve beklentilerin Gizerinde. Giigli taleple artan
akrilonitril (hammadde) ve akrilik elyaf satis fiyatlari etkili oldu. Ayrica bir rakibin 3C21'de ¢ekilmesi ile sirketin
pazar payinin artmasi ve Covid nedeniyle insanlarin disari mekanlarda daha fazla olma talebi ile artan tente talebi
sirketin Urettigi teknik elyaflara olan talebi arttirdi. Teknik elyaf satis fiyatlari da standart akrilik elyaf fiyatlara gére
daha yiksek.

4C21 FAVOK yillik %93 biiyiimeyle 734 milyon TL olarak gerceklesti ve beklentilerin ¢ok (izerinde. 4C21 FAVOK
marji %24,1 ile 4G20’deki %27,1’in altinda kaldi (4C20’de Covid nedeniyle tam kapanmadan normallesmeye gegisle
gelen ertelenen talepten kaynaklanan baz etkisi vardi). Artan teknik elyaf satislari ve maliyet yapisinda TL
kalemlerinin distk kalmasi ile karlilik beklentileri asti.

%50 — 50 ortakligi olan karbon elyaf (reticisi, DowAksa, 4C21’de kar etmesiyle, Aksa, 6zkaynak yéntemiyle
degerlenen sirket karindan 14 milyon TL gelir kaydetti. Aksa’nin isletme sermayesinde iyilesmeler oldu; isletme
sermayesi gin sayisi 4C20’deki 51'den 4C21’'de 5 giline indi. Eylil 2021 sonundaki 1.157 milyon TL net borg
poziysonu 2021 yilsonunda 139 milyon TL'ye indi. Aksa 21 Nisan tarihinde hisse basina brit 1,85 TL temettii
odeyecegini agikladi, verimi %6,2.

Yorum ve oOneri: Akrilonitril fiyatlari ve dolayisiyla akrilik elyaf satis fiyatlari 2022 yilinda yliksek kalmasi bekleniyor.
Turkiye ve ihracat pazarlarda talebin glicli kalmasi 6ngorillyor. Ayrica, bir rakibin ¢ekilmesiyle Aksa pazar payi
almaya devam edebilir. Son olarak da 6zellikle ABD ve diger (ilkelerde teknik elyaf talebin glicli kalmasi bekleniyor.
2021 yilinda sirket 937 milyon dolar ciro ve 191 milyon dolar FAVOK ile son 10 yilin en yiiksek veya en yiikege yakin
degelere ulastl. 2022 yilinin benzer seviyelerde olmasini bekliyoruz. Dolayisiyla, 2022 tahminlerimizi yukari revize
ettik; ciroyu 900 milyon dolardan 935 milyon dolara ve FAVOK’{i 165 milyon dolardan 180 milyon dolara yiikselttik.
Boylece 12 aylik hedef fiyatimizi 28,50 Tl’den 40,00 TL'ye revize ettik, Endeksin Uzeri &nerimizi koruyoruz.
Beklentilerin lizerinde gelen sonuclarla ve temettl 6deme agiklamasiyla piyasada olumlu tepki bekliyoruz.
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Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 4C21 4C20 Yillik Deg. 3C21 Cey. Deg. 2021 2020 Yillik Deg.
Net Satiglar 3,047 1,404 117% 2,233 36% 8,348 4,110 103%
Briit Kar 804 404 99% 439 83% 1,844 968 90%
Brit Kar Marji 26.4% 28.7% -237 bps 19.7% 672 bps 22.1% 23.6% -147 bps
FAVOK 734 380 93% 404 82% 1,702 919 85%
FAVOK Marji 24.1% 27.1% -301 bps 18.1% 600 bps 20.4% 22.4% -198 bps
Net Kar 399 258 55% 344 16% 1,167 440 165%
Ozet Bilango

Kalemleri

milyon TL 4C21 3C21 2C21 1¢21 4C20

Net borg 139 1,157 1,173 524 957

FX pozisyonu -2,371 -1,909 -1,650 -1,058 -703

Faaliyet Nakit Akimi 2,141 208 -184 637 354

Serbest Nakit Akimi 1,970 79 -301 612 277
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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 Snerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in 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 Danismanlig hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmas: 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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