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5,48 TL — ENDEKSIN UZERINDE GETIRI

%28,6 Getiri Potansiyeli...

—
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Beklentilerin iizerinde bilancgo...

PETKM 2020 yilinin G¢lncu ceyreginde piyasa beklentisinin Uzerinde,
290,6 mn TL ana ortaklik dénem kar aciklamistir. 3. Ceyrekte
ekonomideki toparlanma akabinde net satiglar, 3¢ 2019’a kiyasla %3,4
artisla 3.038 mn TL, brit kar ise %30 artigla 509,4 mn TL olarak
gerceklesmistir. Brut kar marji 2C19’daki %13’ten %17’ye yikselmistir.

Sirketin net borcu 3C19’a gore %26 artarak 5,5 mn TL‘ye yUkselmistir.

Esas faaliyetlerden diger gelir/giderler hari¢ esas faaliyet kari 3C19’a
kiyasla %29,2 artisla 388,7 mn TL olmustur.

Etilen-Nafta marji, 2C20'ye kiyasla %26 artisla 3G20'de 321 USD/Ton’a
yukseldi. Etilen-Nafta makasinin yillilk bazda daralmasina ragmen
termoplastik-nafta makasinin acgilmasi marjlar destekledi. Faaliyet gider
marjinda 0,9 puanlik artis yasanmasina ragmen brit kar marjindaki
iyilesmenin etkisiyle sirketin FAVOK marji 3 yiizde puan artarak, %16,5
oldu. Sirket bir 6nceki yilin ayni dénemine goére %26,9 artisla 500,1 mn TL
FAVOK iretebildi.

Star Rafineri, nafta maliyetlerinde sirkete avantaj saglamis olup pandemi
surecinde Uretimin surekliliginde katkida bulunmustur. 2020’nin Ggilnci
ceyreginde 180 bin ton termoplastik, 44 bin ton elyaf, 204 bin ton da diger
uriinlerde satis gergeklestirmistir. Kapasite kullanim orani ise %90 olarak
gerceklesmistir. Karantina tedbirlerinden sonra ekonomilerin kademeli
olarak agilmasiyla petrol talebinin iyilesmesi petrol fiyatlarini destekledi. 3.
Ceyrekte girdi fiyatlari, petrol fiyatlarina paralel bir seyir izlemistir.
Petrokimyada Gg¢lncl ¢eyrekte baslayan planli bakim duruglari ile plansiz
bakim duruglari nafta talebini azaltirken, rafineri marjlarinin zayiflamasi
rafineri kapasite kullanim oranlarinin dismesi nafta arzini sinirlayarak
dengeledi. Elyaf hammaddelerinin fiyatlar 3. Ceyrekte artmaya devam
ederken polimer drinleri tim bolgelerde glicini koruyarak salgin 6ncesi
seviyeye tekrar gelmistir.

Finansman giderlerinin 3C19’a goére %52 oraninda artmasi net kari
baskilamaya devam etmistir. 3C19’a kiyasla %23,2 artis kaydeden sirket
net kar1 290,6 mn TL olarak gerceklesmistir.

Sirket igin pozitif katalizérler naftayi isleyebilme kapasitesi, ¢ok cesitli
sektorlere Urin satisi, gesitlendiriimis yatirim portféyl, TL'de yasanan
deger kaybinin Sirketin satis gelirlerini ve operasyonel karlilidini
desteklemesi olarak sayilabilir.

Temel riskler ise Covid-19 salgininda artan vakalarin ekonomiler
Uzerindeki endiseleri arttirmasiyla tekrardan yasanacak arz-talep
daralmalari, petrol fiyatlarinin yukselmesiyle Urtn fiyatlan ile nafta

makasinin daralmasinin sirketin kar marjlarinda yaratacagi negatif etki
gosterilebilir. Mevcut finansal kogullar ve 3G20 mali gergeklesmelerini baz
alarak PETKM’in 2020 yilinda 11,2 milyar TL satis geliri ve %14,8 marjla
1,7 milyar TL FAVOK elde etmesini bekliyoruz. Yaptigimiz INA ve Carpan
degerlemesi sonucunda PETKM igin hedef fiyatimizi pay basina 4,74
TL'den 5,48 TL'ye yukseltiyor; %28,6 getiri potansiyeli ve endeks lzerinde
getiri tavsiyesi ile model portféyiimizde tutmaya devam ediyoruz.
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Hisse Verileri (TL)

5.11.20

Bloomberg/Reuters Kodu

PETKM.TI/ PETKM.IS

Mevcut Fiyat (Kapanis) 4,26
Halka Aciklk Orami __ _ _ _ _ _ _ ____ 44,00
:Tﬂedef Fiyat 5,48:
\Getiri Potansiveli  _ _ _ ________2856%|
Onceki Hedef Fiyat (18.08.20) 4,74
YBB TL Getiri 11,8%
Temettii Verimi, 2020 0,0%
Ort. Giin. islem Hacmi (mTL) 1.131,84
Piyasa Degeri (mTL) 8.997
Net Borg (2020/09) (mTL) 5.465
Firma Degeri (mTL) 14.462
Net Doviz Pozisyonu (mTL) -1.389
Piyasa Garpanlari 2018 2019 2020T
FD/FAVOK 8,55 8,19 8,7
F/IK 9,54 9,89 13,9
PD/DD 2,03 1,66 1,6
Hisse Performansi (%) 1 Ay 3 Ay 1yl
PETKM Performans -2,1%  21,0% 20,0%
Relatif Getiri -5,4% 7,4% 2,9%
Ortaklik Yapisi
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Ozet Veriler (mTL 2018 2019 2020T 2021T
Net Satislar 9.315 11.672 11.247 15.129
FAVOK 1478 1531 1665 2.064
FAVOK Marji 159% 13,1% 148% 13,6%
Net Kar 836 764 647 937
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e Deg
g g 4G19 0 0 0 9A19 YV 3G20/3G19
Net Satiglar 3.108,5 2.936,9 2.794,8 2.766,4 2.241,6 3.037,9 8.877,4 8.045,8 3,4% -9,4%
Briit Kar 545,1 391,5 331,0 205,0 392,4 509,4 1.270,2 1.106,8 30,1% -12,9%
Briit Marj 17,5% 13,3% 11,8% 7.4% 17,5% 16,8% 14,3% 13,8% 3,4% -0,7%
Faaliyet Giderleri -92,0 -90,8 -106,5 -136,0 -105,2 -120,7 -299,7 -361,8 33,0% 20,7%
Faaliyet Gid/Ciro 3,0% 3,1% 3,8% 4,9% 4,7% 4,0% 3,4% 4,5% 0,9% -0,7%
Esas Faaliyet Kari 453,1 300,7 2245 69,1 287,2 388,7 970,4 745,0 29,2% -23,2%
Esas Faaliyet Kar Marji 14,6% 10,2% 8,0% 2,5% 12,8% 12,8% 10,9% 9,3% 2,6% -0,0%
Amortisman 83,2 93,4 87,4 85,6 104,8 111,5 248,4 301,8 19,3% 21,5%
FAVOK 536,2 394,1 311,9 154,6 392,0 500,1 1.218,8 1.046,8 26,9% -14,1%
FAVOK Mariji 17,3% 13,4% 11,2% 5,6% 17,5% 16,5% 13,7% 13,0% 3,0% -1,0%
Diger Gelir/Gider -19,4 -11,3 -3,6 63,8 25,6 87,8 22,3 177,1| -8734%  6951%
Finansman Gel./Gid. -123,9 -76,8 -97,3 -131,7 -134,9 -116,7 -288,0 -383,3 51,9% 33,1%
Net Kar 319,4 235,9 104,0 -13,1 147,2 290,6 709,3 424,7 23,2% -40,1%
Net Kar Mariji 0,10 0,1 0,0 -0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 1,5% 3,0%
Ozkaynak 4.546,4 4.784,0 4.859,8 4.790,8 4.926,1 5.178,5 4.784,0 5.178,5 8,2% 8,2%
Aktif Biyiklik 13.602,2 ¢ 13.901,6  14.801,3  14.870,3 15739,1  17.793,7| 13.901,6  17.793,7 28,0% 28,0%
Yatirim 135,3 174,3 237,5 134,3 92,5 255,4 418,7 482,1 46,5% 15,2%
Yatirm/Ciro 4,4% 5,9% 8,5% 4,9% 4,1% 8,4% 4,7% 6,0% 2,5% 4,3%
isletme Sermayesi 4.385,7 4.170,2 4.225,0 4.892,4 45154 4.851,1 4.170,2 4.851,1 16,3% 16,3%
isletme Sermayesi/Ciro 39,8% 38,2% 36,2% 42,2% 42,0% 44,7% 38,2% 44,7% 6,5% 2,7%
Net Borg 4.942,4 4.338,5 4.487,1 5.379,0 4.988,0 5.465,2 4.338,5 5.465,2 26,0% 26,0%
Net Borg/FAVOK 3,05 3,44 2,93 3,85 3,98 4,02 3,44 4,02 16,8% 16,8%
PETKM Satiglar 2619 3619 4619 1620 2620 3620 9A19 IR 3c20/3619 9A20/9A19]
Net Satiglar, bin TL 3.108.468 2.936.881 2.794.784 2.766.353 2.241.608 3.037.869 | 8.877.436 8.045.830 3,4% -9,4%
Termoplastik, bin ton 165 191 185 178 170 180 525 528 -5,8% 0,6%
Elyaf, bin ton 66 83 69 55 71 44 221 170 -47,0% -23,1%
Diger, bin ton 193 217 206 225 154 204 635 583 -6,0% -8,2%
Toplam Miktar, bin ton 424 491 460 458 395 428 1.381 1.281 -12,8% -7,2%
Ortalama Birim Fiyat, TL 6.821 4.949 4.726 4.616 4.266 5.016 6.428 6.365 1,4% -1,0%
Ortalama Birim Fiyat, $ 1.159 871 815 756 621 694 1.140 903 -20,3% -20,8%
o PETKM Ceyreksel Ciro PETKM Geyreksel FAVOK
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Sirket Star Rafineri'nin sirketin FAVOK'line gelecek yillarda pozitif 60% L] hood [pooq [247
katki saglayacagini diisiinmektedir. 30% oo 01% L
Sasa Polyesterin petrokimya sektoriine giris yapacagini 0% Ba% | 1 beod 5% 3594
aciklamasi ve yatinm c¢alismalarina baslamasiyla rekabet P 3094 L 1¢
artacaktir. Elyaf yatirim tesisi 2019 Haziran’da devreye girmisolup ~ 2°% B7o [ | — T L T et
bu tesisin kapasitesinin 750 ton/giin’den 1.800 ton/giin’e p2% 18% ool P PN hsol o | 37%
cikariimasi igin yatinmlara baslanmstir. 0%
Petrokimya sektériinde i¢ pazarda rakiplerin artmasi akabinde f
arzda meydana gelecek artisin i¢ pazar fiyatlarini baskilayacagi 5594
kanaatindeyiz. 40%
Sirketin petrokimya Uretiminin yani sira yillik 10 mn petrol Gretimi
kapasiteli Star Rafineri'sinde dolayli olarak %18 ortak olma plani  -60% 729
bulunmaktadir. Liman igletmeciligi Uzerine faaliyet gosteren
Petlim'de %70 payr bulunurken toplamda 38 MW kurulu  -80%
kapasiteye sahip Rizgar Enerji Santraline sahiptir. Petkim, 51 L
MW'lik tam kapasitede Uretime izin veren yeni bir lisans bagvurusu  -100%
yap“ 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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PETKM

668.742

-831.606
Sahg Gelirleri
9A19 Net Kar Sahglann Maliyeti
Ugiincii  ceyrekte  girdi
fiyatlarr  petrol fiyatlarma
paralel  bir seyir izledi.
Petrokimyada liglinci
ceyrekte baslayan planl

bakim durusglarr ile plansiz
bakimm durusglarr nafta talebini
azaltrken, rafineri marjlarmimn
zayrflamasi rafineri kapasite
kullanim oranlarmin diismesi
nafta  arzmr  smirlayarak
dengeledi

Tibbi ve ambalaj malzemeleri
liretiminde kullanilan
Polietilen ve Prolipropilen
triinlerinde i¢ talep giiclii

seyretti. Ugiincii geyrekte
polimerler fiyatlars tiim
bélgelerde glictinii

korumaktadir. Biitiin polimer
tiriinlerde fiyatlar Covid-19
o6ncesi dénemdeki seviyeye
tekrar  gelmistir.  PVC’de
Avrupa ve ABD’de birgok
tesisin devre digr kalmasiryla
PVC fiyatlars tarihi
ylikselislere sahne olmustur.
PVC fiyatlarindaki yiikseligin
dordiincii geyregin ilk
yarismda da devam etmesi
beklenmektedir.

Operasyonel karllik icin ana
gosterge Etilen-Nafta makasi.

Etilen fiyatlari ile nafta
fiyatlar1  arasindaki  fark
acildikca sirketin FAVOK
marjlarina pozitif etki
etmektedir.
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PETKM 9A20 Net Kar Kopriisii, Bin TL

958.012

92,854 3.542
61.963 P
| S
-1.053.324
-62.115 -59.879
Faaliyet Giderlen Esas Faal. Giderler Finansman Gelirleri Od. Vergi ve Yas. Hilk.
Esas Faal. Gelirler Yat. Faal. Gelirler, Net Finansman Giderleri 9A20 Net Kar
Etilen-Nafta Fiyat Makasi
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Termoplastik-Nafta Fiyat Makasi
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PETKM

Covid-19 siirecinde kiiresel PLATTs Index

ekonomilerdeki arz ve talep

kaynakl duraksamalar, petrol 1.067

fiyatlarinda sert bir diigiise 37 oo s6s 912 898 898 890

neden olmustu. Pandeminin B4 837 815 B 14 spp ey T4

Tiirkiye ekonomisine olan e 639 635 681 691
etkisi mart ayindan itibaren sop 5%
hissedilmeye baslandi.

Devam eden stiregte,

ekonomilerin acilmasiyla

birlikte Brent petrol

fiyatlarindaki normale dénlis,

Platt Endeksi’ni yukar1 yonlii o o 9 o

ivmelemigtir. @ @ P
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Sirketin ton bagina diretimden 1000
elde ettigi ciro ile Brent tipi
petroliin geyreksel ortalama 900 - = o
varil fiyati arasindaki <
korelasyon katsayisi 0,78,
Platt Endeksi ile korelasyon
katsayisi ise 0,85 olarak
gerceklesmigtir. Buna gore,
tiretilen driinlerin satigindan
elde edilen cirodaki bir 00 10
birimlik degismenin %78’
Brent tipi petroliin 500 0
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10,8%

10,3%

Sirket, 2019 kadrindan temettii
dagitmama karari  aldigini
duyurdu. Sirket, 422.4 milyon
TL’lik briit temettiiyii bedelsiz
pay olarak dagrtacak. Bu
miktar, Petkim’in mevcut
cikarilmig sermayesinin

%20’sine denk gelmektedir. 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Temettii, mTL e Temettii Verimi

Kaynak: BMD & Finnet

2019 yilinin ligtincii
ceyregine kiyasla cari yilin 2020/09 2020/06  2020/03 2020/06 2019/06 2019/03

ligiincii geyreginde (iretim Uretim (Ton) 1.640.979 728.642 801.711 | 1.679.493 893.542 788.289

miktari %2,3 digerken satis gy (Ton) 1.235.527  547.922  597.507 | 1.193.986  569.780  597.545
miklan %35 artis kaydetti o 89,5% 88,0% 91,6% 96,8% 95,6% 91,1%
Buna paralel olarak kapasite ,270 , V70 ,070 , 070 ,07/0 , 170

kullanim oraninda da diigiis
meydana gelmistir.
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PETKM

Tiir Bazinda SMM Kirilimi

Emirhan Biyikci

emirhan.biyikci@bmd.com.tr

Satiglardan Elde Edilen Gelir Kirilimi

*Hammadde = isgilik

= Enerji

= Diger

1%

= Termoplastik = Elyaf

Diger = Trade * Liman

Kaynak: Sirket, BMD

Sirketin satilabilir iriin lretim
miktarlarina baktigimizda
ceyrekler bazinda, @ hemen
hemen dengeli bir dagilim
oldugu gériiliiyor. 2018’in son
ceyreginde, 4 yilda bir yapilan,
ortalama 60 giin siiren planl
bakim c¢alismalari nedeniyle
bariz diigiis yasanmigtir.

Uriin  gruplari  ve gesitli
degiskenlerin korelasyon
degerleri baz alindiginda en
yiiksek korelasyon katsayisi
0,94 ile nafta ve brent fiyatlari
arasindaki iliskide
gerceklesmistir. Etilen
fiyatlarindaki bir birimlik
degisimin %67’si ve hammadde
maliyetlerindeki  bir  birimlik
degisimin %971’ petrol
fiyatlarindan
kaynaklanmaktadir. Platt
Endeksi ile en yiiksek
korelasyon ise %94 ile etilen
triin fiyatlarinda
gerceklesmistir.

BMD Arastirma
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Satilabilir Uretim, bin ton

3¢17 4C17 1¢18 2C18 3C18

B Termoplastik B Elyaf

Korelasyon Tablosu

4018 1G19

2C19

3C19 4C19 1C20 2C20 3G20
Diger M Aromatikler M Etilen

Platt Endeksi

Nafta
Etilen

Etilen-Nafta Fiy. Farki 67,9%
Termoplastik 91,4%
Elyaf 84,4%
Diger

Toplam 87,3%
Hammadde 73,9%
Brit Kar (Ton Basina)

Platt

Kaynak: BMD
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PETKM

*mn TL Uriin Bazinda Satis Gelirleri, mn TL
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2016 yilinin iig¢iincii ¢eyregi baz
alinarak goéreceli fiyat
degisimleri incelendiginde cari
yilin iigiincii geyreginde, baz yila
kiyasla en fazla artis %95 ile
Brent tipi petrol fiyatlarinda
gerceklesmistir. Siralamayr %80
ile termoplastik liriin grubu takip
ederken en diisiik yiizde degeri
%68 ile diger driin gruplarinin
fiyatlar1  almistir.  Boylelikle
termoplastik diriin grubu fiyatlari
2016 yilinin ilk ¢eyregine gére
%20, elyaf lriin grubu ise %23
diislis géstermistir.

Uriin fiyatlan petrol fiyatlarina
oranlandiginda cari dénemde en
yliksek degeri termoplastik (iriin
grubu almistir. Toplam (iriin
gruplar ise diger (riin gruplari
ise digerlerine kiyasla daha
diisiik volatilitede seyretmistir.

Hammadde fiyatlari ile brent
fiyatlar1 arasindaki korelasyon
katsayisi 0,90 olarak
gerceklemis olup dogrusal ve
gliclii bir iliski bulunmaktadir.

BMD Arastirma
06 Kasim 2020

250%

200%

150%

100%

50%

0%

Dolar

35,0

30,0

20,0

15,0

10,0

5,0

0,0

puinii

1¢16

1.600

1.400

1.200

1.000

800

600

400

200

Emirhan Biyikci

emirhan.biyikci@bmd.com.tr

Goreceli Fiyatlar (Baz Donem 1¢2016)

-

2016 3C16 4Cl6 1C17 2¢17 3G17 4C17

mmmmm Termoplastik  mms Elyaf

61

55
51 51 [J°2
47 W47
|i5 ‘\ ‘ ‘ | ‘ ‘

75 76
67 ‘ 69

PO STl

1C18  2¢18 3¢18 4¢18  1G19

Diger ~mmmmmm Toplam

{ ’—
\

2019

- 9= Brent

68

3¢19

62

51
a3
|‘ ‘\ ‘\ »i4 ‘

‘ ‘ ‘ ‘ | I | 0

4619 1020 2Q20  3G20

Platt

80
62 70

60

N
o

w
o

~N
o

=
S)

1G16 2G16 3G16 4G16 1G17 2G17 3C17 4G17 1G18 2G18 3C18 4G18 1G19 2C19 3C19 4G19 1620 2G20 3G20

= Termoplastik Fiyat

mmmmm Elyaf Fiyat

Diger Fiyat

Uriinlerin Brent Tipi Petrole Orani

N i A AN

116

2016 3G16 4G16 1C17 2C17 3G17 4G17

e Termoplastik/ Brent El

1C18 2C18 3C18 4¢18 1C19

yaf/Brent Diger/Brent

mmmm Toplam

2¢19

3¢19

Brent

4G19  1G20 2620 3G20

Toplam/Brent

116

2016 316 4G16 1G17 2G17 3G17 4G17

4 = Hammadde

8/12

1018 2¢18 3¢18 4G18 1G19

=@ Brent Fiyatlari Ceyreklik Ort.

2619

3¢19

4619 1620

2020

3620

DO

Bizim Menkul Degerler A.$

80

70

60

50

40

30

20



Emirhan Biyikci
emirhan.biyikci@bmd.com.tr

PETKM

2020/09 2019/12 2019/09 Referans
Cari Oran 1,96 1,86 1,92 1,0-15
Likidite Orani 1,79 1,68 1,73 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 50 49 55 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 39 34 34 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 40 35 32 Sektor
Etkinlik Suresi (Giin) 48 48 56 Sektor
isletme Sermayesi (TL) 1.436 1.524 1.679 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar 13,2% 13,1% 15,4% Sektor

2020/09 2019/12 2019/09 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 70,9% 67,2% 65,6% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 89,5% 83,1% 73,2% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 2,8 4,0 4,7 >3
Net Borg/FAVOK 4,0 2,9 3,4 <4
Net Borg/Ozkaynak 1,1 0,9 0,9 Sektor
Net Bor¢/Piyasa Degeri 0,6 0,8 1,0 Sektor

2020/09 2019/12 2019/09 Referans
Briit Marj 13,3% 13,7% 12,2% Sektor
Esas Faliyet Mariji 8,9% 10,2% 8,5% Sektor
FAVOK Mariji 12,5% 13,1% 11,6% Sektér
Net Kar Marji 4,9% 7,0% 6,1% Sektor
Aktif Karhlik 3,0% 5,5% 4,8% Sektor
Faiz Gid./Net Satig 4,4% 3,3% 2,5% <%3

2020/09 2019/09 Referans
Briit Marj 16,8% 13,3% Sektor
FAVOK Mariji 16,5% 13,4% Sektor
Net Kar Marji 9,6% 8,0% Sektor
Satisg Biliylimesi 3,4% Sektor
FAVOK Bilyiimesi 26,9% Sektor
Net Kar Biiyimesi 23,2% Sektor
Briit Kar Biiyiimesi 30,1% Sektor

2020/09 2019/12 2019/09 Referans
EVA-mTL -109 148 -44 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 11,4% 15,4% 12,3% >AOSM
CRR 62,7% 53,2% 55,4% Sektor

2020/09 2019/12 2019/09 Referans
Aktif / Ozkaynak 3,44 3,05 2,91
Net Satig/ Aktif 60,9% 78,9% 78,5%
Net Kar / Satig 4,9% 7,0% 6,1%

10,2% 16,7% 13,9% 15,4%
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. AYPE (Algak Yogunluklu AYPE-T (Algak Yogunluk YYPE (Yiiksek Yogunluklu . . . . .
IRy Polietifen% Fabrizam Polietilelg T?Jbuler?Fabrikam Polieti:en) Fabrika95| FP (FEllERepe) Feliles: Alomatiklefbabiikass
erpesite 160.000 160.000 96.000 144.000 150.000
(ton/yil)
. AYPE AYPE-T YYPE Enjeksiyon, Sisirme, PP Elyaflik, Guvallik, Boruluk, Benzen, Toluen, Paraksilen, Ortoksilen, C5
Uriinler Boruluk, Filmlik Filmlik, Kaliplama Hidrokarbonlar, Agir Arom
Agir hizmet torbasi, sera Ortiisti, ambalaj filmi, kablo kiliflama, ev  |Ev esyasi, oyuncak, ambalaj Orgli, guval, hali ipligi, halat, Benzen: Ilag ve kimya endiistrisi igin birgok
esyasl, oyuncak, boru, hortum, tiip, sise, kumas ve metal filmi, basingl su ve dogal gaz masa Ortlileri, paspas, filtre kimyasallarin gikis noktasini olusturur. Kaprolaktamin
kaplamalari, rotasyonlar, kaliplama maddeleri vb. yapiminda borusu, deterjan ve kozmetik bezleri, kece, kord bezi, boru, ana hammaddesidir. lyi bir ¢dziicii ve kuvvetli bir
kullanilir. sisesi (seffaf olmayan), su, gaz |kablo kilifi, balik agu, firga, solvent olarak da deri endiistrisindeki yapistiricilarin
vs. bidonu, levha, kasa, kumas |le§en, masa, sandalye, oyuncak, |eldesinde ve metal temizliginde, boya endustrisinde
ve metal kaplamada, rotasyonel |piknik esyalari vb. yapiminda kullanilir. Sanayide plastik imalinde kullanilan stiren ve
kaliplama maddeleri vb. kullantlir. fenolun sentezinde baslangi¢c maddesi olarak, naylon
yapiminda kullanihir. bilesenlerinde, sentetik deterjan LAB imalinde kullanilir.
Ucak benzinlerinde ve boya yapmaya yarayan anilinin
baslangi¢c maddesi olarak da kullanilir.
Ko Toluen: SloAIvent olarak, boyglarda ve bqyalan
T inceltmek igin kullanilir. Plastik (kauguk) imalatinda ve
patlayici yapiminda TNT (trinitro toluen) tretiminde,
yakitlarda oktan artirici, dezenfektanlarda, yapistiric
ve mirekkep yapiminda kullanilir.
Paraksilen: PTA uretiminde, PET regine Uretiminde,
tekstil endustrisinde hammadde olarak DMT (retiminde
kullantlir.
Ortoksilen: Ftalik Anhidrid Gretimi, ilag endUstrisi, dietil
ftalat Uretiminde kullanilir.
C5 Hidrokarbonlar: Benzin tretiminde kullanilir.
Fabrikalar |Etilen Fabrikasi KA (Klor Alkali) Fabrikasi Plastik igletme Fabrikasi PA Fabrikasi
eTpesite 588.000 100.000 1.724+3.888 49.000
(ton/yil)
Etilen, Propilen, Propilen, Py Klor, Sudkostik FFS Rula Torba, AYPE, AYPE-T |Ftalik Anhidrit
Gaz, C4, Aromatik Yag Film Masterbatch'leri, UV06 H -
Uriinler UV Masterbatch, Beyaz
Masterbatch, Kalsitli
Masterbatch, PP Kompoundlar
Etilen: Algak ve Yiksek Yogunluk Polietilen, Vinil Kloriir Monomer |Pellet, grandil veya iri toz Boya sanayinde, alkid reginesi
ve Etilen Oksit eldesinde kullanilir. formdaki kati Urlinlerin FFS yapiminda, cesitli glikollerle
Polimer Saflikta Propilen: Polipropilen Fabrikasi'nda kullanilir. dolum kantarlarinda 25-50 kg'lik |kondenzasyon polimerizasyonu
Kimyasal Saflikta Propilen: Akrilonitril Fabrikasi'nda kullanilir. ambalajlanmasinda sonucunda polyester eldesinde,
Py Gaz ve Hidrojen: Aromatikler Fabrikasi'nda kullanilir. kullaniimaktadir. DOP vb. gibi plastifiyan
Aromatik Yag: Karbon Siyahi eldesinde kullanilir. Film Masterbatch'ler: AYPE ve |Uretiminde kullanilir.
Biitan ve Biitadien karigimi olan C4’ler: Sentetik Kauguk AYPE-T Kompound Uretiminde
Uretiminde kullanilir. kullanilir.
UV Masterbatch: UV katkili
Kullanim S
T seralik film imalinde kullanilir.
Beyaz Masterbatch:
Poliolefinler igin beyaz renk
katkisi olarak kullanilir.
Kalsitli Masterbatch:
Poliolefinler igin dolgu
malzemesi olarak kullanilir.
PP Kompoundlar: Cesitli
Polipropilen igsleme prosesleri
icin kullanihir.
Bty | (D ey RIEnemen) - |[AYS (el G ACN (Akrilonitril) Fabrikasi  |=0/=C (BUilen OKsit/Etilen op) (o ¢ Toreftalik Asit) Fabrikas!
Fabrikasi Fabrikasi Glikol) Fabrikasi
Erpesits 152.000 150.000 90.000 89.000 105.000
(ton/yil)
. VCM (Vinil Klorir Monomer) PVC Sispansiyon Akrilonitril (ACN) Monoetilen Glikol (MEG), Dietilen|Saf Tereftalik Asit (PTA)
Uriinler Glikol (DEG)
Polivinil Klorir (PVC) eldesinde | Tarim ve ingaat sektoriinde Akrilik elyaf, 6rgl yini (orlon), Antifiriz, poliester elyaf, tekstil  |Poliester elyafi (dacron, terilen, perilen, trevira gibi
kullanilir. (sulama borulari, pis su borulari, |kumas, hali, battaniye, ABS Urlinleri, pet sise vb. Gretiminde |ipliklerin imalinde), poliester regine ve poliester film
fittings imalinde) ambalaj filmi, recineleri, akrilik regineler ve nitril [kullanilir. yapiminda, polietilen tereftalat vb. imalatinda kullanilir.
kablo kaplamalari, seffaf kauguk vb. imalatinda kullanilir.
kozmetik ve yag siseleri, cesitli
Kullanim tip ve diger siseler imali,
Alanlari ayakkabi tabanlari, yer karolari,
cesitli yapi malzemeleri (kap1,
pencere dogramalari, panjur
imali) déseme kaplamalari ve
suni deri imalinde kullanilir.
BMD Arastirma 10/12 _m-
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é?;?r:\me::r Giizel Hisar Baraiji Su On Aritma Unitesi Enerji Uretim Tesisi Atik Su Aritma Unitesi
. . 550 m3/h Yagl Atik Su, 120
EEEZ,S“';E’ 155.000| 60-000 Ham Su, 43.200 Prgﬁ?ﬁ 1.200 Ton/ hégiﬂ?g:ggg m3/h Evsel Atik Su, 1.000 m3/h
Kimyasal Atik Su
Petkim ile diger sanayi Yangin suyu, Ham su, Proses Proses Fabrikalarinin ve Elektrik [Atik Su Aritimi igin
tesislerinin su ihtiyacini saglamak |suyu, Sogutma suyu ve igme Uretim Unitesinin ihtiyaci olan kullaniimaktadir.
Kullanim amaciyla Petkim tarafindan suyu temininde kullaniimaktadir. |XHS, HS, MS, LS ve HHS
Alanlar ingaat mor]tajl yapilmisg, isletme buharlarini Uretir ve Ortak Boru
hakki D.S.I'de olan temel su sistemine besler.
kaynagidir.
L?;::Z:’:r Demi Unitesi Liman Faaliyetleri Kati-Sivi Atik Yakma Unitesi
Kapasite 3 ad Tanker Rihtimi, 1 ad. Kuru| 082 ton/h Kati Atik, 1,07 ton/h
10.500 N Aritma Camuru, 0,34 ton/h Atik
(tonl/yil) YUk Rihtimi Yag
Su On Anitma Unitesi'nden gelen |Sirket ve 3. Sahislar adina gelen |Atik Yakma amaci ile
su; Kalsiyum Magnezyum, gemilere liman hizmeti verir. kullaniimaktadir.
CO2’den uzaklastiriimakta,
Siilfat Klorlr ve Nitrat gibi
anyonlarin giderilmesi iglemi
Kullanim yapilmaktadir. Son olarak da,
Alanlari karigik yatakli regine
dramlarindan gegirilen su,
deminarilize su olarak
adlandiriimakta ve yiiksek
basingli buhar elde edilmesinde
kullaniimaktadir.

Grup ile ana ortagi Socar Turkey Elekirik A.S. (STEAS)
arasinda yapilan gorismeler neticesinde STEAS'tan Rafineri
Holding A.S.'nin %30 payinin 720 milyon ABD Dolari
karsihginda alinmasi yoninde 9 Ocak 2018 tarihinde bir hisse
satis ve devir s6zlesmesi imzalanmistir.

Rafineri Holding, Star Rafineri A.$.’nin hisselerinin tamamina
sahip olan Socar Turkey Yatirnm A.S.’nin %60 payina sahiptir.
Boylelikle Star Rafineri'nin %18 oraninda dolayli hissedari
olmasi temin edilmistir.

Uc esit taksite boliinen tutarin son taksiti 30 Haziran 2020
olarak belirlenmesine ragmen pandemi nedeniyle son taksit
O6deme tarihi en ge¢ 30 Haziran 2021 olarak belirlenmistir.

BMD Arastirma
06 Kasim 2020

11712

SOCAR Global

Socar Turkey

Elektrik A.S. (STEAS)

Goldman Sachs (%13)

Rafineri Holding A.S.
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Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bizimmenkul.com.tr
Telefon : 0216-547-13-52

Yatirim Profili

BiST’te islem géren holding, finans, GYO, yatirnim ortakliklari ve belirli bir hacmin altinda islem géren volatilitesi yiiksek hisseler
hari¢ sanayi ve hizmet sektoriinde faaliyet gosteren 187 sirket genel 6rneklem olarak belirlenmistir. Getiri degiskeni sirketlerin
yilbagindan rapor tarihine kadarki siirede hisse getirileri olarak tanimlanmistir. Orneklemin ortalama getirisi ise sirketlerin firma
degerlerine gére agirliklandiriimig getiridir. Biiyiime degiskeni sirketlerin son 1 yildaki FAVOK biylimesi olarak tanimlanirken genel
orneklemin Biiylime degiskeni sirketlerin medyani olarak belirlenmistir. Garpan degiskeni sirketlerin son bir yilda elde ettikleri
FAVOK rakamina gére olusan FD/FAVOK garpani olarak tanimlanirken genel ortalamanin Garpan degiskeni sirketlerin medyanidir.
Volatilite degiskeni hisse senedinin yilbasindan rapor tarihine kadarki getirilerinin standart sapmasi olarak tanimlanirken genel
ortalama Volatilite degiskeni hisselerin medyanidir. Tim veriler %20’lik dilimlere bélinmus ve ortalama ve sirket verisinin ylUzdelik
dilimi hesaplanmistir.

Endekse Gore Getiri Tanimlamalari

Endeksin Uzerinde Getiri Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* endeksinin getirisinin (izerinde olmasi beklenmektedir.
Endekse Paralel Getiri Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.
Endeksin Altinda Getiri Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.

*BIST100 igin éniimizdeki 12 aylik getiri beklentimiz mevcut finansal kogullarda %14 seviyesindedir.

Onemli Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanli@i hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kigilerin 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Deg@erler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin giivenilir oldugunu
disindigu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya
eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket igi ve disi dagitim kanallari araciligiyla
tim BMD musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin
yayinlandigi tarih itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma BolimU daha 6nce hazirladigr ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu
raporda sunulan goérus ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir.
Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yéntemlerini iceriyor ya
da farkl varsayimlarda bulunuyor olabilir. Bdyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve géruslerle celisen diger BMD
Arastirma Bélimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gecen
pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda
adi gecgen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi igerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu c¢alisma kesinlikle tekrar cikariimak, c¢ogdaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak U(zere
hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Boliumi’'niin izni olmadan kopyalanamaz ve gogaltip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun
icerigini olusturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak lzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD
Arastirma Bolimu‘nun izni olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatirnm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu gerekli oldugunu disindiginde
duzenli olarak yatirnm tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu
calisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirim enstrimanlarinin alimi ya da satimi icin BMD ve/veya BMD tarafindan
direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir. Herhangi
bir alim-satim ya da herhangi bir enstriimanin halka arzina talepte bulunma karari bu galismaya degil, arz edilen yatirm araci ile
ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD galisani bu raporun
icerigindeki goris ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak
sorumlu tutulamaz.

BMD Arastirma 12/12 m

06 KaSIm 2020 Bizim Menkul Degerler A.S



mailto:emirhan.biyikci@bmd.com.tr

