SASA Yatirimci Bilgilendirme Toplantisi Notlari (2026/3)

Sasa Polyester Sanayi A.S.

Tedarik Zincirinde Cografi Avantaj

Yonetim, savasin kiresel ekonomilere temelde tedarik daralmasi
ve fiyat artisi kanallarindan yansidigini aktardi. SASA 6zelinde
tedarik tarafinda belirgin bir kirilganligin bulunmadiginin alti
cizildi. Sirketin ham maddeleri Basra Kérfezi ve Hirmiiz Bogazi'na
bagimli degil, Kizildeniz glizergahi ve ABD kaynakli tedarik
Gzerinden saglaniyor.

Buna karsin Cin merkezli tiretim ekosisteminin, icine Japonya,
Kore, Endonezya, Vietnam ve Tayland gibi tlkelerin de dahil
oldugu genis Uzakdogu cografyasinin Hirmiiz Bogazi gecisli ham
maddelere ylksek bagimlilik tasidigi belirtildi. Bu cercevede
Uzakdogulu Ureticilerin hem ham madde temin edemedigi hem
nakliye surelerinin iki ayi asmasi, sigorta primleri ile navlun
maliyetlerinin ylikselmesi ve alicilarin disik stoklu galisma
tercihiyle birlikte talebin cografi olarak yakin ureticilere kaydig|
paylasildi.

Yonetim, Turkiye pazarinda ve Avrupa ihrag pazarlarinda bu
Olcekte alternatif tretici bulunmamasi nedeniyle s6z konusu
talebin agirlikli olarak SASA'ya yoneldigini degerlendirdi.

PTA Yatirnminin Stratejik Zamanlamasi

Toplantida en sik vurgulanan konulardan biri, gecen yil
tamamlanan PTA tesisinin yarattig| stratejik Gstlinlik oldu.
Yonetim, polyester polimerlerinin tGretiminde ihtiya¢ duyulan
temel girdinin artik sirket biinyesinde Uretilebildigini ve PTA
Gretiminde kullanilan paraksilenin kiiresel piyasada rahatlikla
tedarik edilebilen bir madde oldugunu hatirlatt.

Sirketin toplam Uretim kapasitesi yaklasik 4 milyon ton
seviyesinde olup bunun 2 milyon tonu polyester, 1,7 milyon tonu
ise PTA kapasitesinden olusuyor. Yénetim, dikey entegrasyon
stratejisinin dogru zamanda hayata gecirilmis olmasinin gok
stratejik bir karar oldugunu ve etkilerinin yalnizca bir seferlik stok
degerleme avantajiyla sinirli kalmayacagini, is modelinin
degismesi yoluyla daha uzun dénemli yansimalar tGretecegini ifade
etti.
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Sirket Bilgileri
Hisse Kodu SASA
Hisse Fiyati 2,82
Fiili Dolasim Orani 46,72
Hisse Basina Kar -0,50

Odenmis Sermaye 43.815.615.360

Piyasa Degeri 123.560.035.315

—
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Piyasa Carpanlari

FD/FAVOK 37,52
PD/DD 0,80
Net Borg/FAVOK 18,62
Oranlar 2025/12 2024/12
Cari Oran 0,44 0,53
Kaldirag Orani 51,87 47,97
Ozkaynak Karliligi -14,07 17,01
Briit Kar Marji (Ceyreklik) 1,51 8,56
FAVOK Marji (Ceyreklik) 11,79 6,89
Net Kar Marji (Ceyreklik) -89,71 -0,86



Fintables
Arastirma

Hacim ve Fiyatlarda Belirgin Toparlanma

Yonetim ekibinin paylastigi operasyonel veriler, ilk ceyrekte ve
Ozellikle mart sonu itibariyla hem hacim hem fiyat tarafinda
belirgin bir kirllmanin yasandigini ortaya koydu. 2024 yilinda 1
milyon tonun lzerinde gerceklesen satislarin 2025'te 1,1 milyon
tona ulastigl, ilk ceyrek 2026 satiglarinin ise 326 bin ton
seviyesine ¢iktig paylasild.

Aylik bazda ocak ayinda 90 bin ton, subat ayinda 116 bin ton ve
martta 120 bin ton satis kaydedildi. Gecen yilin mart ayindaki 77
bin tonluk satis hacmiyle karsilastirildiginda yaklasik ytizde 50'lik
bir artis dikkat gekti. Nisan ayinin itk 10 giiniinde gerceklesen 55
bin tonluk satisin ayliklandirilmis karsilig ise yaklasik 150 bin ton
diizeyine isaret ediyor. Yilin ilk geyreginde 18 bin tonluk PTA dis
satisl, gegmiste yer almayan yeni bir gelir kalemi olarak
finansallara katki sagladi. Yonetim, polyester sektoriinde ilk
ceyreklerin tipik olarak en zayif donem olarak 6ne ¢iktig bir yapida
bu performansin 6zellikle anlamli oldugunu degerlendirdi.

Fiyat tarafinda da paralel bir tablo cizildi. 2025 yilini ortalama 1,11
dolar/kilogram diizeyinde kapatan ortalama satis fiyati, ocakta
1,01 dolar, subatta 1,08 dolar ve martta 1,18 dolar olarak
gerceklesti. Nisan ayinin ilk 10 glintinde gerceklesen satislarin
ortalama birim fiyati ise 1,33 dolara ulasti. Bu seviye yilin kapanis
fiyatina gore yaklasik ylizde 33'lik bir artisi temsil ediyor.
Yonetim, Uzakdogulu Ureticilerin gegmiste yarattig fiyat
baskisinin savas kosullariyla birlikte biytk 6lctide sontimlendigini,
dolayisiyla ham madde maliyetlerindeki artisin bu kez nihai triin
fiyatlarina cok hizli bicimde yansiyabildigini ifade etti.

Bilanconun Sadelesmesi

Gecmiste Uzakdogulu tedarikgilerden azami 45 glin vadeyle nakit
odenerek temin edilen PTA, su anda paraksilen lzerinden uzun
vadeli akreditiflerle finanse edilebiliyor. Bu degisim, Gretim ve
tahsilat donglisi 90 glin diizeyinde sabitken 6deme vadelerinin
altiila dokuz aya uzamasina olanak tanidi ve sirketin isletme
sermayesi ihtiyacini kisa vadeli banka kredileriyle karsilama
zorunlulugunu blyiik 6lclide ortadan kaldirdi. Yonetim, 2025'in ilk
ceyreginde 33 kat seviyesinde olan net finansal bor¢/FAVOK
carpaninin yil sonu itibariyla 16-17 katina geriledigini ve 2026
sonu igin 8 kati seviyesinin hedeflendigini aktardi. 2025 sonu
itibariyla yaklasik 2,8 milyar dolar diizeyindeki toplam finansal
borcun, hem yatirim dongiisiiniin tamamlanmasiyla artan
kazanclar hem paya dondstrilebilir tahvilin déntstirilmesiyle
gelen 6zkaynak katkisi sayesinde belirgin bigcimde gerileyecegi
degerlendirildi.
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Ozet Gelir Tablosu 2025/12 2024/12 %
Satislar 53.Amr 63.6mr %-16
Brit Kar 3.6 mr 11.3mr %-68
Faal. Kari 1.1 mr 7.6 mr %-86
FAVOK 6.5mr 10.2mr %-36
Net Kar -22.0 mr 23.9mr %-192
Ozet Bilanco 2025/12  2025/9 %
Doénen Var. 29.8 mr 32.4 mr %-8
Duran Var. 290.8 mr 277.4 mr %5
Fin. Borglar 122.7mr 132.8 mr %-8
Net Borg 121.7 mr 132.0 mr %-8
Ozkaynaklar 154.3 mr 144.1mr %7
Ceyreklik Satislar
2024/12 2025/3 2025/6 2025/9 2025/12
Ceyreklik FAVOK
2024/12 2025/3 2025/6 2025/9 2025/12
Ceyreklik Net Kar
]
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12 Ocak'ta takasini gerceklestirdigi 415 milyon euro tutarindaki paya donusturilebilir tahvil ihracinda (g kati asan
talebin geldigi, ihracin 5 yil vade ve %4,75 kupon oraniyla sonuclandigi paylasildi. Savasin ardindan SPK'nin agiga
satis yasagl getirmesi, hedge islemleri icin agiga satis kullanan yatirimcilarin erken dénlisiim talep etmesinin
ondnl actl. Yonetim, dénlisimin borcun azaltilmasinin yani sira 6zkaynaklar bliyltecegini ve net aktif degerini
artiracagini degerlendirdi.

Buna paralel olarak 350 milyon dolara kadar tamami yurt disi yatirimcilara ihrag edilmek lizere bagvurusu yapilan
Eurobond'un, déntsimden kaynakli olasi faiz 6demelerini ve erken itfa taleplerini karsilamaya yonelik bir hazirlik
adimi oldugu belirtildi. Thtiyac duyulmayan kismin akreditif limitlerini giiclendirmek icin kullanilarak finansal
yapinin daha da kuvvetlendirilecegi aktarild.

Gelecek Beklentileri

Yénetim, FAVOK tarafinda somut bir guidance paylasmamakla birlikte hem hacim hem birim fiyat hem de stok
degerleme etkilerinin birlesimiyle 2026'nin gecen yila gore belirgin bigcimde giicli bir gelir tablosu Uretecegini
éngordii. 2024'te yaklasik 175 milyon dolar olan FAVOK'iin bu yil belirgin bicimde asilacag) ifade edildi.
Karsilastirma noktasi olarak 2022 yilinda 1,2 milyon ton satis hacmi ve 1,8 milyar dolar ciro ile 300 milyon dolar
diizeyinde FAVOK retildigi, mevcut kapasitenin ise PTA hari¢ 1,9 milyon tona ulastigi hatirlatildi.

Yonetim, savasin gecikmeli ekonomik etkilerinin Tlrkiye gibi tedarikte daha az kirilgan ekonomilerde yaklasik
sekiz ay, klresel ortalama itibariyla ise yil sonuna kadar devam edebilecegini degerlendirdi. Yumurtalik entegre
petrokimya yatirimi tarafinda stratejik ortaklik gorismelerinin ciddiyetle strdigl, dogru ortaklik yapisinin
kurulmasi halinde projenin hizla baslatilip tamamlanmasinin miimkiin oldugu paylasildi.

Net Bor¢/FAVOK rasyosu makul seviyelere inmeden temettii politikasinin giindeme alinmayacagi yinelenirken
yatirirm donglistintin tamamlanmasiyla sirketin énceliginin serbest nakit akisi yaratimi, kredi geri 6demeleri ve
borcluluk oranlarinin kademeli olarak disurilmesi oldugu vurgulandi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



