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Sasa Polyester [SASA ]
2022 2. Ceyrek Finansal Sonuglan Degerlendirmesi 10 Agustos 2022
0 I

Son Fiyat (TL) 50,35
Hisse Sayisi (bin adet) 2.240.000
Piyasa Degeri (mn TL) 112.784
Piyasa Degeri (mn USD) 6.290
Halka Agiklik Orani(%) 18
Giinliik Ort. isl. Hac. (USD) 70.473.289
FIK 20,0
FD/FAVOK 21,5
PD/DD 11,9
Ozet Bilanco (mn.TL) 2021/06 2022/06
Donen Varliklar 4.561 12.750
Duran Varliklar 8.961 21.129
Toplam Aktifler 13.523 33.879
K. Vadeli Borglar 6.077 13.040
U. Vadeli Borglar 3.911 11.382
Ozsermaye 3.534 9.458
Net Nakit(Borg) -6.691 -18.684
Cari Oran 1,02 0,98
Nakit Oran 0,52 0,05
K.V.B./Top.Aktifler %44,9 %38,5
Top.Fin.Bor¢/Ozsermaye %171,5 %181,7
Ozsermaye Karliligi %25,7 %101,9
Aktif Karliidi %6,8 %24,9
Gelir Tablosu (mn.TL) Cyrk. 2021/06 2022/06
Satislar 2.726 8.521
Satislarin Maliyeti (-) 2.068 6.361
Briit Kar 658 2.160
Faaliyet Gid. (-) 125 354
Dig.Faal.Gelir/Gider (Net) 67 -112
Faaliyet Kar/ Zarar 600 1.693
Diger Gelir/Giderler 0 0
Finansman Gelir/Gider (Net) -334 -813
VOK 266 881
Vergi ve Yasal YUk. -266 2.366
Net Kar (Ana Ortaklik) 532 3.247
FAVOK 588 1.882
Brit Kar Marji %241 %25,3
FVAOK Marii %21,6 %22,1
Net Kar Mariji %19,5 %38,1

Fiyat Performansi

BIST-100 Rolatif 1ay 8%
3ay 38%

12 ay 155%

us$ 1ay 18%
3ay 28%

12 ay 68%

Ahlatei Yatinm Aragtirma Boélimii

Tel: 444 0 968
E-Posta: analiz@ahlatciyatirim.com.tr

Bu rapor, Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanhig kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatnm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorlslerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak  yatrim  karan verilmesi  beklentilerinize uygun  sonuclar
dogurmayabilir.
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Sirket'in 2C22 dénem kari gegtigimiz senenin ayni donemine gore %510 artarak 3,25
milyar TL olarak gerceklesmistir. Sirket'in 6 aylik ddnem kar %769,4 artarak 5,58 milyar
TL olmustur. (Sirket'in 5,58 milyar TL olan dénem karinin 3,88 milyar TL'si siirdirilen
faaliyetler vergi gelirinden olusmaktadir.) Sirketin 2G22 brit kar marji gegen senenin
ayni dénemine gore %24,1'den %25,3'e, 6 aylk briit kar marji ise %23,5den %28’e
yukselmistir. Sirket'in net kar marjina baktigimiz zaman ise 2C22 net kar marji bir dnceki
ceyrege gore %32,8den %38,1’e, gegen senenin ayni dénemine gore %19,5den
%38,1’e, 6 aylik net kar marji ise %12,2’den %35,7’ye ylikselmistir.

Sirket'in 2C22 satis geliri bir 6nceki senenin ayni dénemine gére %212,6 artarak 8,5
milyar TL’ye, 6 aylik satis geliri ise %197,2 artarak 15,6 milyar TL'ye ylikselmistir. Sirket
ilk 6 ayda gegen senenin ayni dénemine gore ton cinsinden Polyester Cips satiglarini
%19,5 artirarak 252.191 tona, Polyester Elyaf satiglarini %2,4 artirarak 205.416 tona,
Poy satislarini %18 artirarak 88.373 tona, Polyester iplik satislarini %28,12 artirarak
74.383 tona, Dmt satiglarini %260,3 artirarak 11.065 tona diger satislarini ise %23,4
artirarak 9.306 tona yuUkseltmistir. Sirket ilk 6 aylk dénmede satiglarinin %77’sini
yurticine yapmasina karsin satis gelirlerinin %77’si Dolar, %22’sini Euro, %1’ise TL
cinsinden gergeklesmistir.

Sirket ilk 6 ayda gegen senenin ayni dénemine gére ton cinsinden Polyester Cips
Uretimini %38,3 artirarak 286.548 tona, Polyester Elyaf retimini %2,9 artirarak 211.234
tona, Poy uretimini %30,6 artirarak 167.007 tona, Polyester iplik Uretimini %14,8
artirarak 74.238 tona cikartirken Dmt Uretimi %5,1 azalarak 109.717 ton olmustur.

Sirket'in ilk 6 ayllk FAVOK' ton bazindaki satiglarinin artmasi ve dolar kurundaki
yilkselisle birlikte 1,15 milyar TL’den 3,5 milyar TL'ye FAVOK mariji ise %21,8'den
%22,5’e yikselmistir. Sirket, Tlrkiye’'nin ana hammadde tedarikgisi olmasi, 50’den fazla
lilkeye ihracat yapiyor olmasi ve yatinmlarini énemli dlgciide artirmig olmasina (lretim
kapasitesini yillik 1,4 milyon tondan 2,2 milyon tona ulastirmayi hedefliyor) ek olarak
2022 yiinin ilk 6 ayinda dretimini (ton) , satiglarini (ton) ve kapasite kullanim (Ocak-
Haziran 2022: %90 - Ocak-Haziran 2021: %80) oranini artirmasini olumlu olarak
degerlendiriyoruz.

2022 Mayis ayi iginde tahvil sahibi yatinmcilarin talepleri dogrultusunda paya
donsturilerek itfa edilmis ve tahvil karsihdi verilen 112.270 TL nominal degderli paylarin
Sirket'in uhdesinde bulunan geri alinmig SASA paylarindan karsilanmasiyla Sirket'in
sahip oldugu SASA paylan 31.335.252 TL nominal degere, bu paylarin Sasa Polyester
Sanayi A.S. sermayesindeki orani ise %1,3989'a gerilemistir. (14.07.2022)

Sirketin 2022 yili beklentileri géz énlinde bulundurularak %50 yurt ici benzer sirket
carpan analizi, %50 INA analizi agirliklandirmasiyla yaptigimiz calismaya gére Sirket
paylari igin 62,55 TL hedef fiyat seviyesine ulasiyoruz.

Net Satislar FVAOK  Net Kar FD/ Ozsermaye
(mn.TE) (mn.TL) (mn.TL) F/K PDIDD FVAOK karllllgly
2018 2.179 386 597 8,3 2,9 18,1 %41,6
2019 2.764 228 1.064 6,0 2,5 46,6 %49,3
2020 5.041 1.032 312 53,8 58 21,5 %11,4
202112 5.258 1.118 697 320,5 31,9 70,5 %25,7
2022/06 15.629 3.883 5.580 20,0 11,9 21,5 %101,9
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Bilangolar (mn TL) 2021/06 2021/12 2022/03 2022/06
DONEN VARLIKLAR 4.561 8.984 11.116 12.750
Nakit ve Benzerleri 385 2.170 2.075 679
Finansal Yatinmlar 0 3 7

K.V. Ticari Alacaklar 1.503 2.218 2.781 2912
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 0 0 0 0
Stoklar 2.210 3.903 5.480 8.065
Diger Dénen Varliklar 464 689 773 1.055
DURAN VARLIKLAR 8.961 13.210 16.486 21.129
U.V.Ticari Alacaklar 0,000 0,000 0,000 0,000
Diger U.V. Alacaklar 0 0 0 0
Finansal Yatirmlar 0 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 6.532 8.701 9.794 11.909
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3 4 3 4
Diger Duran Varliklar 2.426 4.505 6.689 9.216
TOPLAM AKTIFLER 13.523 22.194 27.602 33.879
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 6.077 9.152 10.929 13.040
K.V. Finansal Borglar 2.218 1.769 3.164 5.945
K.V.Ticari Borglar 1.942 3.959 3.846 3.384
Diger Kisa Vadeli Yukiimliilikler 1.918 3.424 3.919 3.711
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 3.911 8.880 10.217 11.382
U.V. Finansal Borglar 3.843 8.792 10.123 11.244
U.V. Ticari Borglar 0 0 0 0
Diger Uzun Vadeli Yukumluliikler 68 88 94 138
OZKAYNAKLAR 3.534 4.163 6.456 9.458
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 3.534 4.163 6.456 9.458
TOPLAM PASIFLER 13.523 22.194 27.602 33.879
LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran 0,75 0,98 1,02 0,98
Asit-Test Orani 0,39 0,56 0,52 0,36
BORGLULUK ORANLARI

Ozsermaye/Aktif toplami 26% 19% 23% 28%

KARLILIK ORANLARI
Ozsermaye Karliligi 24% 20% 62% 87%
Aktif Karlihgr 7% 4% 15% 24%

6A22-6A21 1G22-1G21

6A22 6A21 2.G.22 2.G.21

% Deg. % Deg.

Gelir Tablolarr (mn TL)

Net Satiglar 15.629 5.258 197,2 8.521 2.726 212,6
Satiglarin Maliyeti (-) 11.248 4.022 179,6 6.361 2.068 207,7
Briit Kar/Zarar 4.381 1.236 254,5 2.160 658 228,2
Faaliyet Giderleri (-) 644 227 183,3 354 125 183,1
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3.909 548 613,9 561 329 70,3

Esas Faaliyetlerden Dider Giderler 4.274 524 716,0 673 262 156,9
Esas Faaliyet Kari/Zaran 3.373 1.032 226,7 1.693 600 182,1
Yatinm Faaliyetlerinden Gelir/Gider 1 3 -68,5 0 0 -345,8
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Y.Kar/Zarar 0 0 0,0 0 0 0,0

Finansman Gelirleri 1.116 219 408,9 601 20 2838,5
Finansman Giderleri (-) 2.788 998 179,5 1.414 355 298,8
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.702 257 561,7 881 266 230,9
Odenecek Vergi ve Yasal Yik. (-) -3.878 -385 906,7 -2.366 -266 789,9
Net Dénem Kari/Zaran 5.580 642 769,4 3.247 532 510,3
Dénem Amortismani 145 110 32,3 77 55 39,5

FVAOK 3.883 1.118 247,2 1.882 588 220,2

6A22-6A21 1.Geyrek

% Deg. % Deg.

BUYUME ORANLARI

Net Satiglar 213
Esas Faaliyet Kari 227 182
FVAOK 247 220
Net Kar 769 510
KARLILIK ORANLARI (.VAl 6A22 2G21 2G22 FY21 FY22
Brit Kar Marji 23,5% 28,0% 24,1% 25,3% 23,5% 28,0%
Esas Faaliyet Kar Marij 19,6% 21,6% 22,0% 19,9% 19,6% 21,6%
FVAOK Mariji 21,3% 24,8% 21,6% 22,1% 21,3% 24,8%

Net Kar Mariji 12,2% 35,7% 19,5% 38,1% 12,2% 35,7%
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Kar Marijlan

DONEMSEL CEYREKLER BAZINDA
=== Briit Kar Marji == FVAOK Marji @mgu Briit Kar Marji == FVAOK Mariji
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Satis ve Kar Performansi
NET SATISLAR (SON 12AY-TL) CEYREKLER BAZINDA SATISLAR (MN TL)
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