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SASA / Sasa Polyester

Sasa Polyester (SASA), 2C23 déneminde 3.200 milyon TL net zarar

Piyasa Bilgileri

acikladi. Sasa bu sonuca gére hem 2C22 donemine gére hem de Kapanis (TL) 63,90
ggyrek§el bazda kéardan zarara gegmis oIdu._ Net kar mariji 2(;2;3 Piyasa Degeri (mn TL) 338.411,8
done’mlnde yillik ve ggyrekllk bazde_a_ negatif olarak__ gergeklestl. Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 77.834,7
Sasa’nin zarara ge¢mesinde azalis gosteren hasilat, 6zellikle artis Lo .

gOsteren net finansman giderleri (kur farki giderleri) etkili olurken bu Bugiinkii Sermaye (bin TL) 5.295.960
dénemde siirdiiriilen faaliyetlerden 5.218 milyon TL vergi geliri elde ~ Halka Agik Sermaye 1.218.071
etmigtir. Halka Agiklik Orani %23
Ciro ¥!||Ik bazda %12 azaldi... Sasa'nin satiglari 2023 yilinin ikinci Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
ceyreginde gecen yilin ayni donemine gére %12,1 azalarak 7.488 1 Aylik 87
milyon TL olarak gercgeklesti. Sirketin cirosu 2C23 ddneminde bir ’
dnceki geyrege kiyasla ise %7,9 azalis gosterdi. Sirketin satis 3 Aylik 46,4
kirilimina baktigimizda polyesyer cips Uretimi yillik bazda yiizde 22, Yilbagina gore 33,6
polyester elyaf Uretimi ylizde 14, poy Uretimi ylizde 4, Dmt Uretimi ise Son 1Yl 193,6

yuzde 54 azalig gdstermisti. Bu dénemde polyester iplik Gretimi
ylzde 8 artis gostermistir.

Kapasite Kullanim Oraninda Azalis... Sirket'in, 2023 yilinin ilk

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

yarisinda polimerizasyon kapasite kullanim orani %75 olarak 1 Aylik -11,8
gerceklesmistir (2022 yili: %83). Sirket'in yaklasik olarak 510.000 3 Aylik 11,3
ton/yil elyaf, 397.000 ton/yil poy, 178.000 ton/yil iplik ve 548.500 Yilbagina gore 05
ton/yil polyester cips, 24.000 ton/yil SSP cips kapasitesi mevcuttur. Son 1Yl 8,1

PTA bazli Uretimde Monoetilenglikol (MEG) ile PTA islenerek
polimerizasyon tesislerine sevk edilmekte ve buralarda sivi polimer
elde edilmektedir. Sirket'in 1.085.000 ton/yi't PTA bazli Uretim

Piyasa Carpanlari

F/IK 78,6
kapasitesi mevcuttur. Petrokimya niteliginde olan DMT tesisinde ise, PD/DD 198
hammaddeler paraksilen ile methanolden baglayarak DMT ED/NS 12’3

iretilmektedir. igletmelerin ihtiyaci olan DMT sivi olarak, yine
hammadde olan Monoetilenglikol (MEG) ile islenmek (zere
polimerizasyon tesislerine sevk edilmekte ve buralarda sivi polimer

2023/06

Bilango Ozeti (Bin TL)

elde edilmektedir. Sirket'in 280.000 ton/yil DMT kapasitesi vardir. Aktifler 79.540.831
Sirket'in DMT ve PTA bazh toplam 1.365.000 ton/yil polimerizasyon Net Borg 44.456.219
kapasitesi mevcuttur. Net Déviz Pozisyonu -36.968.994
Azalis gosteren FAVOK ve FAVOK Marji... Sirket, 2G23 déneminde ~ Net Satislar 15.617.660
1.423 Milyon TL FAVOK elde ederek gegen yilin ayni geyregine FAVOK 2.163.142
kiyasla %24,3 azalis gosterdi. Sirketin FAVOK marji 2C23 déneminde Net Kar/Zarar -704.138

yilhk bazda 3,1 puan azalig, ceyreklik bazda ise 9,9 puan artarak
%19,01 seviyesinde gergeklesti. Yillk bazda azalis gbsteren

FAVOK'de azalig gésteren hasilat etkili oldugu goriilmekte.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) Deg. (%) 1C23 Deg. (%) 6A23 6A22 Deg. (%)
Net Satiglar 7.488.057  8.520.914 -12,1 8.129.603 -7,9 15.617.660 15.629.053 -0,1
Brit Faaliyet Kari 1.663.966  2.159.538 -22,9 989.943 68,1 2.653.909 4.381.149 -39,4
Faaliyet Giderleri 318.374 354.092 -10,1 324.210 -1,8 642.584 643.771 -0,2
Finansman Gelir/Gider -9.663.120 -813.054 a.d. -1.459.605 ad. -11.122.725 -1.672.167 ad.
Esas Faaliyet Kari 1.345.592  1.805.446 -25,5 665.733 102,1 2.011.3256  3.737.378 -46,2
FAVOK 1.423.809  1.882.024 -24,3 739.333 92,6 2.163.142 3.882.613 -44.3
Ana Ortaklik Net Kar -3.200.110  3.247.138 ad. 2495972 ad. -704.138  5.579.656 ad.
Oranlar 2C23 2C22 Fark 1C23 Fark 6A23 6A22

Brit Kari Marji (%) 22,2 25,3 -3,1 12,2 10,0 17,0 28,0 -11,0
Esas Faa.Kari Marji (%) 18,0 21,2 -3,2 8,2 9,8 12,9 23,9 -11,0
Favok Marji (%) 19,0 22,1 -3,1 9,1 9,9 13,9 24,8 -11,0
Net Kar Marji (%) -42,7 38,1 -80,8 30,7 -73,4 -4,5 35,7 -40,2
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2023 Yatirmlari... Adana ili Yumurtalik bélgesinde yapilmasi planlanan Petrokimya yatirimina destek olarak mevcut Uretim tesislerinin bulundugu
Adana yerleskesinde; yatinrm bedeli yaklasik 1.210.000.000 USD olan ve 1.600.000 ton/yil kapasiteli PTA Uretim Tesisi Yatirmi devam
etmektedir. 2023 yil dérdiincii ceyreginde devreye alinmasi planlanan bu tesisten buglinkii fiyatlarla ilave yillik 225 Milyon USD civarinda FAVOK
saglanmasi beklenmektedir. Sirket tarafindan gelecek kusaklara yesil ve temiz bir dinya birakma sorumlulugu ve surdirilebilirlik ilkeleri
kapsaminda, Sirket'in Adana merkez sahasindaki binalarin c¢atilarina yillik 28.000 MWh eneriji Uretimi sadlayacak Gunes Elektrik Santralleri (GES)
kurulmasina karar verilmistir. 2023 yilinin Gg¢lincl ¢eyredinde devreye alinmasi planlanan yatirmla ilgili calismalar devam etmektedir.

6 Aylik Sonuglar... SASA, 6A23 déneminde 15.618 Milyon TL ciro elde etmesine karsin cirosu yillik bazda %0,1 dusus gosterdi. Sirket ilk 6 ayda
2.654 milyon TL brit kar elde ederken, brit kar marji %16,99 seviyesinde gercgeklesti ve bir 6nceki yila kiyasla 11 puan azalis kaydetti. Sirket
2023 yihnin ilk yarisinda %13,85’lik marjla 2.163 Milyon TL FAVOK elde etti. Sirketin FAVOK marjinda yillik bazda 11 puanlik disiis kaydedildi.
Sirket ilk 6 ayda net dénem zarari 704 milyon TL oldu.

Net bor¢ pozisyonu artiyor... Sirketin net borg pozisyonu 2022 yilinin ayni dénemine gére %137,9 artarken, bir dnceki ¢ceyrege gére %37,3
artarak bu dénemde 44,5 milyar TL net borcu gergeklesti. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise 10,6 seviyesinde gerceklesti. 30 Haziran 2023 itibariyle
sirketin 37 milyar TL ddviz ac¢idi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti... Sirketin nakit degerleri 2022 yil sonuna gére 3,6 milyar TL artarak 4,4 milyar TL oldu. Isletme faaliyetlerinden
865,5 milyon TL nakit gikisi saglandi. Yatinim faaliyetlerinden 9,7 milyar TL nakit gikisi olurken finansman faaliyetlerinden 14,2 milyar TL nakit
girisi oldu. Sirketin nakit pozisyonu artis gosterse de detaylara baktigimizda borglanmadan kaynaklanan nakit giriglerinin oldugu gériilmektedir.

Degerlendirme... Sasa’nin ikinci geyrek dénemine iligkin agikladigi finansal sonuglari olumlu bulmadik. Sirket bu ddnemde yuksek tutarda Euro
borcu ile birlikte ciddi anlamda kur farki gideri yazmistir. Yine bu dénemde vergi geliri elde edilse de net donem zarari gergeklesmistir. Yillik ve
ceyreklik bazda azalig gdsteren satiglar goriliirken geyreklik bazda artis gésteren FAVOK rakamini olumlu buluyoruz. Ancak 10,62 olarak
gerceklesen Net borc / FAVOK rasyosu oldukca yiiksektir. Sirketin yilsonunda devreye alinacak PTA tesisini ve uzun dénemli Yumurtalik
arazisinde yapacagi yatirmlari takip ediyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2021 2022 2022/06 2023/06 Deg.(%)
Do6nen Varliklar 2.782.309  8.984.006 14.349.023 12.750.055 22.131.474 73,6
Hazir Degerler 428.395 2.170.396 803.111 679.252  4.392.746 546,7
Ticari Alacaklar 700.339  2.218.391 3.614.608 2.911.979  7.465.424 156,4
Diger Alacaklar 4.208 8.277 5.828 20.783 72.976 251,1
Stoklar 1.338.235  3.903.250 8.757.034 8.064.692 9.474.624 17,5
Diger Doénen Varliklar 248.693 645.742 1.026.725  1.055.167 673.742 -36,1
Duran Varhklar 8.007.886 13.210.157 38.113.122 21.129.425 57.409.357 171,7
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 120 45 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 5.864.428  8.701.243 21.993.760 11.908.720 30.491.519 156,0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 852 3.853 7.502 4.169 7.159 71,7
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 10.790.195 22.194.163 52.462.145 33.879.480 79.540.831 134,8
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 4447945  9.151.729 26.330.857 13.039.573 47.383.430 263,4
Finansal Borglar 1.558.803  1.768.787 11.231.320 5.945.294 32.111.683 440,1
E;‘:r':]l\;ffe" Finansal Borglanmalarin Kisa Vadel 947.962 1438203 5378292 2186523  5.345.182 1445
Ticari Borglar 1.215.789  3.958.781 7.507.950 3.383.696 5.816.394 71,9
Diger Borglar ve Karsiliklar 725.391,00 1.985.958,00 2.213.295,00 1.524.060,00 4.110.171,00 169,7
Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 3.455.900 8.879.807 9.710.135 11.381.816 15.104.602 32,7
Finansal Borglar 3.399.207 8.791.882  9.541.873 11.244.089 11.392.100 1,3
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borglar ve Kargiliklar 56.693,00 87.925,00 168.262,00 137.727,00 3.712.502,00 2.595,6
Oz Sermaye 2.886.350 4.162.627 16.421.153  9.458.091 17.052.799 80,3
TOPLAM PASIFLER 10.790.195 22.194.163 52.462.145 33.879.480 79.540.831 134,8

Temel Rasyolar 2021 2022 2022/06 2023/06
Cari Oran 0,6 1,0 0,5 1,0 0,5
Likitide Oran 0,3 0,5 0,2 0,3 0,3
Toplam Borg / Toplam Aktif 73,3 81,2 68,7 72,1 78,6
T. Finansal borg / Aktif 54,7 54,1 49,8 57,2 61,4
Toplam Borg / Ozsermaye 273,8 433,2 219,5 258,2 366,4
Gelir Tablosu (Bin TL) 2G22 2C23 Deg. (%) 6A22 6A23 Deg. (%)
Satis Gelirleri 8.520.914  7.488.057 -12,1  15.629.053 15.617.660 -0,1
Satiglarin Maliyeti 6.361.376  5.824.091 -84 11.247.904 12.963.751 15,3
Brit Kar/Zarar 2.159.538 1.663.966 -22,9  4.381.149  2.653.909 -39,4
Faaliyet Giderleri 354.092 318.374 -10,1 643.771 642.584 -0,2
Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 1.805.446  1.345.592 -25,5  3.737.378  2.011.325 -46,2
Esas Faaliyet Kari 1.693.475  1.243.408 -26,6  3.372.825 1.705.155 -49,4
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi éncesi kar ) 1.882.024  1.423.809 -24,3  3.882.613 2.163.142 -44.3
Ana Ortaklhk Net Kar 3.247.138 -3.200.110 ad. 5.579.656 -704.138 a.d.
Karlilik Oranlari 2G22 2G23 6A22 6A23
Briit Kar Marji 25,3 22,2 28,0 17,0
Favok Mariji 221 19,0 24,8 13,9
Net Kar Marj 38,1 -42.7 35,7 -4.5

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet




Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanh@ Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirrm 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 sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve gorisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirim Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gOruslerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agik¢a ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiltte bulunmaz. Herhangi
bir yatirrm konulu karar almadan énce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak lzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma yoéniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan gérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Biiyiikdere Cd. 59. Sk. Spine Tower No:243 Kat:2 34398 Maslak-Sariyer/ISTANBUL
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




