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"Petkim’in 1C2023 Ana Ortaklik Net Donem Kari
Yatirirm Faaliyetlerinden Gelirlerin Etkisiyle Beklentileri Asti...”

Oneri "TUT"
Hedef Hisse Fiyati : 15,45TL

Reuters/Bloomberg PETKM.ISIPETKM.TI  petkim’in 2023 yilinin ilk ceyredinde ana ortaklik net
Sektor Petrokmya  dsnem kari 154,7mn TL ile piyasa beklentisi olan
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100 1 5mn TL'nin Uzerinde, bizim beklentimiz olan 255mn
islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar - TL'nin ise altinda gergeklesmistir. Sirket bir onceki
Fiyat 12,17TL 0,62USD yilin ayni déneminde 1.753,7mn TL ana ortaklk net
BIST 100 4536 TL 233USD donem kar kaydetmisti. Tahminimizdeki sapmada,
TL/$ (TCMB Alis) 19,4837 operasyonel karhiligin beklentimizden oldukca dlstk
Diisiik / Yiiksek Son 1Y 810TL 2048TL gerceklesmesine karsin vyatinm faaliyetlerinden
Hisse Adedi (mn) 2534 Yyuksek gelir (1.208mn TL) kaydedilmesi etkili
P. Degeri (mn TL) 30.844 olmustur. Sirket ilk ceyrekte 563,8mn TL net faaliyet
Net Borg (mn TL) 16.378 Zarari kaydetmi§tir.
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 48,0% ) ) ] o o )
Halka Aciklik a70% Sirketin satis gelirleri ilk ceyrekte bir onceki yilin
Yabanei Yatirimei Takas Orant 91% ayni done_mlne gore, satis miktarindaki %26,_8’I|k
Yerli Yatirimei Takas Orani 90.9% ge,rlleme ile %19,5 oranujda azalar_ak 9,2 m|I_ya_r
TAYIk  3Ayk 1 Yillik TLye _(ortalama beklentl. 9!8_ milyar TL idi)
TL Getiri 141%  -13.6% 20,5% gerllemlgtlr. Satiglarin maliyeti ise ayni 9onemde
BIST-100 7 9% 0.7% 84.0% sgdece %5,4 oranln_gla azalmis ve buna bagl olarak
BIST-100 Géreceli _6’8% _14’2% _34’5% sirket 19,5mn TL brit zarar (1¢2022'de 1.675mn TL
S ) : : ’ brit kar) kaydetmistir. Goérece dlusik kapasite
Giinlik lslem Hacmi (mn TL) 110255 pullanimi ve nafta fiyatlarindaki yiksek oynaklik
(mnTL) 162022 162023 %Ded. |ar|iigi olumsuz etkilemistir. Ayrica stok geliri de ilk
Net Satig 11421 9198  -195% ceyrekte 7,2mn dolar ile 1G2022'deki 45,8mn
Briit Kar 1675 -19 ad. dolarin oldukca altinda gerceklesmis ve olumlu
Faaliyet Kari /Zarar 1.607 -564 ad. katkisi sinirl olmustur. Operasyonel giderler ayni
A. Ort. Net Kar / Zar 1.754 155  -912% dénemde  %78,8 oraninda  artarken, diger
F/K FDIFAVOK  faaliyetlerden 1C2023’de 1,9mn TL gelir (1G2022'de
PETKM 6,2 29,6 237,9mn TL) kaydedilmistir. Bdylece 563,8mn TL
BiST-100 48 ad. faaliyet =zarar olusmustur. Sirket ilk ceyrekte
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 14,6 94 243,Imn TL Faiz Amortisman Vergi Oncesi Zarar
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Oorani kaydetmigtir.
SOCAR TURKEY PETROKIMYA A.S. 51,0%
DIGER 3020 Dider taraftan yatinm faaliyetlerinden net gelirler ise
yatirlm amacgli gayrimenkuller deder artisi kaynakli
HiSSE PERFORMANSI (1%20221de 562,3mn TL, 1C2023’te 1119,5mn TL
22,0 2,0 deger artisi) 1G2022'deki 826,9mn TL'den
18 1G2023'de 1.208,3mn TL'ye yilkselmistir. Ayni
17,0 1’2 dénemde 585,5mn TL net finansman gideri (12022
120 1:2 348,1) kaydedilmistir. Boylece 59mn TL vergi dncesi
1,0 net dénem karn olusmustur. 72mn TLlik vergi
7,0 —— PETKM 08 geliriyle birlikte Sirket ilk geyredgi 154,7mn TL ana
20 ——— BIST-100 Géreceli(son1 yil)- Sag Eksen 8:2 ortaklik net donem kari ile kapamlstlr.
gz s 832828

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 9.05.2023 verileri kullanimistir.




OZET GELIR TABLOSU

2G22  3C22 4G22  1G23

(Mn TL)
SATISLAR 11.421,0 14.368,6 14.200,8 8.908,0 9.197,9 3,3% -19,5%
Satislarin Maliyeti (-) 9.746,0 12.910,3 13.277,0 8.846,0 9.2174 4,2% -5,4%
BRUT KAR/ZARAR 1.674,9 14582 9238 61,9 -19,5 a.d. a.d.
Faaliyet Giderleri(-) 305,5 3495 4431 536,8 546,1 1,7% 78,8%
Genel Yonetim Giderleri (-) 2222 219,2  303,7 371,3| 37572 1,0% 68,9%
Pazarlama Giderleri (-) 83,3 130,4 1394 165,5 171,0 3,3% 105,1%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 237,9 356,2 317,0 11,3 1,9 a.d. a.d.
NET FAALIYET KARI/ZARARI 1.607,3 14649 797,7 -463,6 -563,8 a.d. ad.
FAVOK 1552,7 12994 6865 -148,6 -243,1 a.d. a.d.
Yatirm Faaliyet Gel./Gid. 826,9 775,0 949,5 817,9| 1.208,3 47,7% 46,1%
Faaliyet Dis1 Fin. Gel./Gid -348,1 -618,8 -551,1 -579,9 -5855 1,0% 68,2%
Vergi Gideri/Geliri (-) 3336 -899,0 -3116 -990,1 -71.8 a.d. ad.
NET DONEM KARI/ZARARI 17525 25201 1.507,8 764,6 130,8 a.d. ad.
Ana Ort. Net Donem Kari 1.753,7 2.509,1 1.495,2 8222 154,7 -812% -91,2%
FINANSAL ORANLAR | 1G22 2G22 3G22 4G22 1G23
Briit Kar Marji 14,7% 10,1% 6,5% 0,7% -0,2% - -
Faaliyet Kar Marji 141% 10,2% 5,6% -5,2% -6,1% - -
FAVOK Marji 13,6% 9,0% 48% -1,7% -2,6% - -
Net Kar Marji 153% 175% 10,6% 8,6% 1,4% - -

Kaynak: Petkim, Ziraat Yatirim, a.d.: anlamli degil

Petkim’in satis miktari 1C2023"te bir dnceki yilin ayni dénemine goére
%26,8 oraninda, bir 6nceki ceyrede gbére de %6,7 oraninda azalarak

Etilen Kapasite Kullanimi 1. 434bin -ton seviyede Ugergekle§mi§tir. 2022 yilinin son geyreéindeki_ 4

Ceyrekte %80... yilda bir yapilan yogun pIanI|_ ba_klm gall_sm"alarl _ardlnc!an kapavs_,lte
kullaniminda toparlanma olsa bile yine de bir dnceki yilin ilk ¢geyregine
gdre dusuk kalmistir. Etilen kapasite kullanimi 1C2023’te %80 olarak
gerceklesmistir. Satis tarafinda ise ticari satislar 1C2022'deki 267bin
tondan 1C2023'de nafta fiyatlarindaki ylksek oynaklikla birlikte 126bin
ton seviyesine gerilemistir.

SATIS GELIRLERI ve MIiKTARLARI (GCeyreksel Bazda)
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Kaynak: Petkim, Ziraat Yatirim
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1C2023’te 7,2mn dolar stok Brent petrol fiyatlari Aralik ayr sonundaki 84,32¢$/varilden Ukrayna

geliri... Rusya savasinin devam etmesine karsin resesyon endiseleriyle birlikte
Mart ayi sonunda 79,82$/varil seviyesine gerilemistir. Ortalama brent de
2022 yih son ceyrekte 88,25¢$/varil iken 2023 yilinin ilk geyreginde
ortalama 81,93¢%/varile gerilemistir. Diger taraftan Nafta fiyatlan ise
4C2022'deki ortalama 625 dolardan ilk ceyrekte 670 dolara ylkselmistir.
Bu durum Petkim’de 7,2mn dolar stok karn olusmasina (4G2022 3,2mn
dolar stok zararn-1G2022 45,8mn dolar stok geliri) neden olmustur.
Etilen-nafta marji da 1G2022'deki ortalama 493$/tondan 4C2022'de
ortalama 275%/ton seviyesine (4C2022'de 184¢$/ton) inmistir. Etilen-
nafta marji dustk kalmakla birlikte son c¢eyrege gore %50 artis
kaydetmistir. Nisan ayinda ortalama etilen-nafta marji 349$/ton
seviyesinde gerceklesmistir.

ETILEN-NAFTA MARJI ve Platts Global Petrokimya Fiyat Endeksi ($/ton)
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Kaynak: Petkim
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OZET BILANGOLAR (Mn TL) 2020 2021 2022 03/2022 03/2023 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 11.860 19.623 34.405 26.162 26.041 -0,5%
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.507 3.714 14.428 7.574 6.002 -20,8%
Ticari Alacaklar 1.717 5.107 4.735 5.680 4.182 -26,4%
Diger Alacaklar 4 27 25 22 28 24,4%
Stoklar 958 3.540 4.383 4.960 4.361 -12,1%
Diger Donen Varliklar 3.673 7.236 10.834 7.926 11.469 44,7%
DURAN VARLIKLAR 8.124 10.805 20.258 11.907 21.832 83,4%
Finansal Yatinmlar 9 9 9 9 9 0,0%
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 2.079 2.873 5.626 3.435 6.746 96,4%
Maddi Duran Varliklar 5.429 7.303 11.946 7.782 12.104 55,5%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 42 91 90 93 100 7,4%
Diger Duran Varliklar 565 529 2.587 587 2.873 389,2%
TOPLAM AKTIFLER 19.983 30.428 54.663 38.069 47.873 25,8%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 5.934 7.655 31.198 19.938 18.466 -7,4%
Finansal Borglar 4111 1.606 15.583 5.409 12.295 127,3%
Uzun V. Bor¢lan.Kisa Vadeli Kisimlari 321 1.270 10.144 8.624 1.356 -84,3%
Ticari Borglar 1.187 3.836 4.407 4.540 3.572 -21,3%
Diger Borglar ve Karsiliklar 316 943 1.064 1.365 1.243 -8,9%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 6.491 10.054 4.406 3.595 10.245 185,0%
Finansal Borglar 5.719 9.224 2.997 2.691 8.729 224,4%
Diger Borglar ve Karsiliklar 771 830 1.409 904 1516 67,7%
OZSERMAYE 7.559 12.719 19.059 14.536 19.162 31,8%
Odenmis Sermaye 2534 2534 2534 2534 2534 0,0%
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar 3477 4519 9.746 9.971 16.326 63,7%
Net Dénem Kari/Zarari 1.088 5.452 6.580 1.754 155 -91,2%
Diger 494 217 165 239 141 -41,3%
Kontrol Giicti OlImayan Paylar -34 -3 35 38 7 a.d.
TOPLAM PASIFLER 19.983 30.428 54.663 38.069 47.873 25,8%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 03/2022 03/2023
SATISLAR 12.134 28.716 48.898 11421 9.198 -19,5%
Satiglarin Maliyeti (-) 10.280 22.298 44779 9.746 9.217 -5,4%
BRUT KAR/ZARAR 1.854 6.417 4.119 1.675 -19 a.d.
Genel Yonetim Giderleri (-) 344 586 1.116 222 375 68,9%
Pazarlama Giderleri (-) 123 281 519 83 171 105,1%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 92 923 922 238 2 a.d.
NET FAALIYET KARI/ZARARI 1.478 6.473 3.406 1.607 -564 a.d.
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 216 838 3.369 827 1.208 46,1%
Faaliyet Dis1 Finansal Gelirler/Giderler -424 -658 -2.098 -348 -586 a.d.
Vergi Gideri/Geliri 199 1.136 -1.867 334 -72 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 1.071 5.517 6.545 1.753 131 -92,5%
ANA ORT. NET DONEM KARI/ ZARARI 1.088 5.452 6.580 1.754 155 -91,2%

a.d.: anlaml degil
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Zlraat Yatirim Arastirma - Oneri Listes] Tammlan
(Aksi belirtilmedi kce dnimidzdeki 12 ay icin hesaplanan i skonto orani)
Al %2001 ve Uzeri iskonto EKLE : 2210,01 ile 320,00 aral @inda iskonto  TUT : 210,00 ile 3510,00 aral Binda iskonto
AFAIT : 2-1001i0le %-20,00arlifinda iskonto  SAT : %6-20,01wve (zeri iskonto [ZLE : Motr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhdi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi
sOzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve

tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midiirlitk Pazarlama

Levent Mah. Gonca Sokagi No.22 (Emlak Pasaji) Kat.1 34330 Besiktas ISTANBUL
+90 212 339 8080 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracihik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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