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Petkim, konsensus beklentisi olan 1,006 milyon TL'nin oldukga iizerinde 1,702,4 milyon TL net kar agikladi. Sirket'in net kari 2020
yihnin 3.geyrekligine gore %486 artis gosterirken, 2.ceyrege gore %27 yiikselis kaydetti. Beklentinin bu kadar diisiik kalmasinda pan-
demiden kaynaklanan arz sikintilarinin etkin oldugunu notlarimiza ekleyebiliriz.

* Petkim, geyreksel bazda kotii performansina ragmen yillik bazda biiyiimeye ' Hisse Fiyat Performansi
devam ediyor...Sirket, 3.ceyrek rakamlarina gore cirosunu 6.735 milyon TL

olarak acikladi. S6z konusu veri, 2020 yilinin ayni déneminde 3.038 milyon TL 8,00 - 70%
iken gectigimiz geyrekte 7.397 milyon TL idi. Buna gore, ciro geyreksel bazda % - 60%
9 daralirken yillik bazda ise %122 biyidi. 7,00 L 50%
*  Sirket'i briit kar bazinda inceledigimizde ise 6nceki ceyrege gore %28 daralma 6,00 - - 40%
goriliirken yillik bazda %169 biylime gosterdi. - 30%
_ . § 4 . 5,00 - - 20%
*  Sirket’, 3.ceyrek FAVOK rakamlari na baktigimizda ise 1.335 milyon TL olarak
gergeklesti. Onceki ceyrekte, 1.869 milyon TL gectigimiz yilin ayni ddneminde 4,00 - - 10%
ise 500 milyon TL idi. Buna gére Sirket FAVOK olarak geyreksel bazda %29 - 0%
kicdlurken, yillik bazda %167 blyudu. 3,00 . . . L -10%
*  Sirket'in Briit Kar Marji 2021 yilinin énceki geyrekligine gére 526 baz puan di- 1120 0221 0521 0821 1121
serken, 2020 yilinin 3. geyrekligine gore 330 baz puan yiikseldi. FAVOK marji BIST 100 Goreceli, (sag) =———Hisse Fiyati, TL (sol)

ise onceki ceyrege gore 550 baz puan gerilerken, gecgen yilin ayni donemine
gore 330 baz puan yikseldi.

' Oneri ve Hedef Fiyat
* Beklentimiz... Petkim'in naftaetilen makasinin 3.ceyrekte 646 dolardan %19
diisiis kaydederek 545 dolara diigmesi , yilksek enerji maliyetlerinin giderler Hisse Kodu PETKM
Uzerinde baski olusturmasi, 2021'in son geyreginde talebin nispeten diisecek Oneri TUT
olmasindan, ve borgluluk diizeyinden 6tirii olumsuz etkilenecegini distiniyo-

o Hisse Fiyati, TL 7,25

ruz. Ancak, satislarin %471’inin ihracattan olusmasi ve bunun %86’sinin Avru-
pa'ya olmasi ve kur etkisinden Sirket'in olumlu etkilenecegini de digtinmekte- Hedef Hisse Fiyat, TL 8,94
yiz. Yiikselme Potansiyeli 23%
* Degerleme...2022 tahminlerimize gére 4,6 F/K ve 4,5 FD/FAVOK carpanlarindan Halka Agiklik Orani 37%
islem goren ‘PETKM’ hissesi igin ylikselme potansiyelini sinirli buluyoruz. Hisse Piyasa Degeri, TL min 18.374

icin 8,94 TL hedef degeri ile “TUT” 6nerisinde bulunuyoruz. Fiyat ve Piyasa Degeri 12/11/2021 tarihi tiariyle

' Temel Finansal Veriler

TL min 2019 2020 2021T 20227

Ciro 11.672 12.134 26.695  32.034

Ciro Blyimesi 25% 4% 120% 20%

Briit Kar 1601  1.883 5.739 4.805

Brit Kar Marji 13,7% 15,5% 21,5% 15,0%

Milyon TL  3G20 2G21 3G21 BEKLENTI G/G¢ vy  FAVK 1531 1810 5631 4675

FAVOK Biiyimesi 4% 18% 211% -17%

Ciro 3038 7397  6.735 7071 9%  122% FAVOK Marjt 131%  149% 211%  146%
Net Kar

Briit Kar 502 1.875  1.352 28%  169% o 936 1.071 4.852 3.982

Net Kar Biylmesi 12% 14% 353% -18%

Briit Kar Marji 165% 253%  20,1% -526bp 360 bp Net Kar Marji 8,0% 8,8% 18,2% 12,4%

FAVOK 500 1.869  1.335 1427  29%  167% Net Borg i 4487 4644 s.474  2.726

i Net Bor¢ / FAVOK 2,9 2,6 0,6 0,0

FAVOK Marji 165% 253%  19,8% -550bp 330 bp Fiyat/Kazang Orani 8,5 8,1 38 46

Net Kar 291 1336 1.702 1.006  27% 486% Firma Degeri / FAVOK 8,2 7,6 29 45




'V. HISSE ANALIZ
' MENKUL DEGERLER A.S. PETKiM‘

Milyon TL 2019 2020 2021T 20221
Ciro 11.672 12.134 26.695 32.034
Ciro Buyiimesi 25,3% 4,0% 120,0% 20,0%
Briit Kar 1.601 1.883 5.739 4.805
Briit Kar Marji 14% 16% 22% 15%
Faaliyet Giderleri 406 496 601 759
Faaliyet Gideri Buyimesi 18,2% 22,2% 21,1% 26,2%
Faaliyet Giderleri / Ciro 1% 1% 0% 0%

Amortisman 336 424 492 628
FAVOK 1.531 1.810 5.631 4.675
FAVOK Biiyiimesi 3,6% 18,3% 211,0% -17,0%
FAVOK Mariji 13,1% 14,9% 21,1% 14,6%
Vergi Oncesi Kar 1.049 1.270 5.588 4.586
Vergi Gideri 114 199 736 604
Net Kar 936 1.071 4.852 3.982
Net Kar Blyiimesi 11,9% 14,5% 353,0% -17,9%
Net Kar Mariji 8% 9% 18% 12%
Ozsermaye 6.562 7.559 12.394 15.649
Net Borg 4.487 4.644 3.474 2.726
Net Borg / FAVOK 29 2,6 0,6 0,0
Finansal Borg 8.524 10.151 10.171 10.195
Net isletme Sermayesi 1.524 1.489 3.657 4.388
Net isletme Sermayesi / Ciro 13% 12% 14% 14%
Fiyat/Kazang Orani 8,5 8,1 38 4,6
Firma Degeri / FAVOK 8,2 7,6 29 4,5
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 65nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




