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5,73 TL — Endeksin Uzerinde Getiri...

2. Ceyrek operasyonel verilerde toparlanma...

Yilin ilk gceyreginde operasyonel performansi beklentilerin gok
altinda kalan PETKIM, ikinci geyrekte beklentileri asan bir
performans gosterdi. Ilk ceyrekte diisik KKO ve diisen
marjlardan oldukga olumsuz etkilenen sirket yilin ikinci
ceyreginde hem yiiksek KKO ile ¢calismis hem de operasyonel
karhhgini arttirmayi bagsarmistir.

ikinci geyrekte Uretilen ve satilan Griin miktarinda artis sinirl
olsa da sirketin satis gelirleri bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore %27, yihn ilk ceyreginde goére %25 artis gostererek 2,35
Milyar TL olarak gerceklesti.

ilk ceyrek briit kar marji %14,7'ye kadar gerileyen sirketin
ikinci ceyrekte brit kar marji %20 olarak gergeklesti.

Sirketin ikinci geyrekte FAVOK rakami bir énceki yilin ayni
dénemine gére 6nemli bir degisim gostermeyerek 441 Milyon
TL olmustur. FAVOK marji ise %18,8 olarak gergeklesmistir.

Sirketin net déonem kari ise 2017 ayni geyregine gére %25
artis gostererek 371,5 Milyon TL olarak gerceklesmistir.

ilk ceyrek sonuglarinin da etkisiyle Nisan ayindan itibaren 2,5
aylik surecte yaklasik %55 deger kaybeden PETKM paylari
Agustos ayindan itibaren ikinci ceyrek verilerinin katkisiyla
ylksek bir performans sergiledi.

ilk ceyrek finansallari sonrasinda degerleme modelimizi
g6zden gegirirken USD/TL  6ngérimizde ve AOSM
oranimizda yukari yonli, kar marjlarinda ise asagi yonli
guncellemeler gerceklestirdik. Bunun neticesinde model
portfdyimuzde de bulunan PETKM igin hedef fiyatimizi 5,73
TL'ye cekmistik (Eski sermaye rakami ile 6,30 TL). ikinci
ceyrek verileri sonrasinda hedef fiyatimizda herhangi bir
degisiklige gitmiyoruz. Kapanis fiyatina goére fiyat performans
potansiyeli bulunmayan PETKM icin endeksin Uzerinde getiri
onerimizi endekse paralel getiri olarak gtincelliyoruz.

Ozet Mali Veriler (mTL) 2017 2018* 2019*

Net Satiglar 7.364 7.776 8.146
FAVOK 1.749,01  1.059,99 1.421,51
FAVOK Mariji 23,8% 13,6% 17,5%

*BMD beklentisi
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Hisse Verileri (TL) 12.8.18
Bloomberg/Reuters Kodu PETKM.TI/ PETKM.IS
Meveut Fiyat (Kapanis) ______________________ 580
IHedef Fiyat 5,7si
iGetiri Potansiyeli -1,20/2;
Eski Hedef Fiyat 7,21
Son Giincelleme Tarihi 26.06.2018
Halka Agiklik Orani 49,0%
Ort. Giin. iglem Hacmi (mn) 328,27
YBB TL Getiri -13,6%
Piyasa Degeri (mn) 9.570,0
Net Borg 2.898,5
Firma Degeri (mn) 12.468,5
Hisse Performansi (%) 1 Ay 3 Ay 1Yl
PETKM Performans 40,4% 27,3% 8,5%
Relatif Getiri 32,5% 36,6% 22,2%
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PETKM

Ozet Mali Veriler

Ded. (%) Deg. (%) Deg. (%)

2.G'17 2.C'18 TGV 6AY'17- 2.G'17- 1.G'18-

‘ 6AY'18 2.¢'18 2.C'18

Net Satiglar  1.852,4 1.775,5 1.961,9 1.878,9 2.352,9 3.626,4 4.231,8 16,7% 27,0% 25,2%

Brit Kar 470,4 440,3 479,0 276,0 471,7 938,7 747,7 -20,3% 0,3% 70,9%

FAVOK 440,6 422,7 449,2 217,9 441,3 877,06 659,17 -24,8% 0,2%  102,5%

Net Kar 296,8 374,1 365,1 131,4 371,4 662,7 502,7 -24,1% 251%  182,7%

Ozkaynak 3.053,8 3.433,8 3.793,9 3.382,9 3.749,2 3.053,8 3.749,2 22,8% 22,8% 10,8%

Karlihk

Brit Marj 25,4% 24,8% 24,4% 14,7% 20,0% 25,9% 17,7% -8,22 -5,34 5,36

FAVOK Marj 23,8% 23,8% 22,9% 11,6% 18,8% 24,2% 15,6% -8,61 -5,03 7,16

Net Kar Marji 16,0% 21,1% 18,6% 7,0% 15,8% 18,3% 11,9% -6,39 -0,24 8,79
BILANGO 2017/06 2018/03 2018/06
DONEN VARLIKLAR 2.607.829.260 6.424.937.000 7.299.590.000

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Cari Dénem Vergisiyle llgili Varliklar
DURAN VARLIKLAR

Finansal Yatinmlar

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Pesin Odenmis Giderler
TOPLAM AKTIFLER

Finansal Borglar

Ticari Borglar

Dénem Kari Vergi Yukumlalugu

Borg Karsiliklari

Calisanlara Saglanan Faydalara iligkin Kisa Vadeli Karsiliklar
Diger Borg ve Gider Karsiliklari

Ertelenmis Gelirler

Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli YukidmIlulGkler

is Ortakliklarinin Kisa Vadeli Yikiimliliikler igindeki Pay
UZUN VADELIi YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar

Borg Karsiliklari

Caliganlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargiligi)

Ertelenmis Vergi Yakimlaluga
OZ SERMAYE (AZINLIK PAYI DAHIL)
OZ SERMAYE (ANA ORTAKLIGA AIT)
Odenmis Sermaye
Yeniden Degerleme Artisi
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gecgmis Yil Karlari
Net Dénem Kari
TOPLAM PASIFLER
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1.022.119.902  3.300.262.000 3.406.213.000

778.586.145 943.551.000 1.171.158.000
42.381.879 308.102.000 317.419.000
654.045.208 818.923.000 1.151.670.000
59.313.665 1.006.159.000 1.164.520.000

0 0 0
3.706.454.470 3.664.072.000 3.912.303.000
8.910.000 8.910.000 8.910.000

0 0 0
424.095.083 79.752.000 91.932.000
2.945.131.023 3.236.564.000 3.434.764.000
22.406.682 22.439.000 26.170.000
54.070.808 63.797.000 94.916.000

6.314.283.730 10.089.009.000 11.211.893.000
1.101.374.787 1.703.219.000 2.308.330.000

440.447.039 487.385.000 748.394.000
46.821.918 23.406.000 1.000
9.970.107 11.068.000 14.812.000
8.891.973 8.200.000 11.898.000
1.078.134 2.868.000 2.914.000
60.151.409 67.091.000 38.943.000
27.411.541 21.946.000 22.688.000
13.662.624 10.442.000 11.913.000
0 0 0

1.341.777.778
1.103.813.615

3.615.578.000
3.374.519.000

4.072.525.000
3.812.581.000

98.707.012 98.482.000 101.087.000
98.707.012 98.482.000 101.087.000
0 0 0

3.113.353.778  3.440.975.000 3.801.898.000

3.053.754.354  3.382.884.000 3.749.152.000
1.500.000.000 1.500.000.000 1.650.000.000
-23.868.468 -27.291.000 -28.239.000
192.598.686 310.644.000 310.644.000
280.057.398 1.023.971.000 1.023.971.000
662.702.904 131.373.000 502.734.000

6.314.283.730 10.089.009.000 11.211.893.000
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Likidite Rasyolari 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
Cari Oran 2,19 1,79 1,40 1,0-1,5
Likidite Orani 1,84 1,41 1,05 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 54 46 48 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 67 59 54 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 43 36 36 Sektor
Etkinlik Siiresi (Giin) 77 69 66 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar 19,8% 17,3% 16,9% Sektor
Borgluluk Oranlari 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 66,1% 50,5% 50,7% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 66,5% 42,2% 40,6% <100%
FAVOKI/Finansal Giderler 33,2 49,8 27,5 >3
Net Borg/FAVOK 0,0 0,0 0,0 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,0 0,0 0,0 Sektor
Net Borg/Piyasa Degeri 0,0 0,0 0,0 Sektor
Kisa Vad. Yab. Borg¢/Pasif 29,8% 30,1% 29,4% Sektor
Uzun.Vad.Yab.Borg¢/Pasif 36,3% 20,4% 21,2% Sektor
Ozkaynak/Pasif 33,4% 48,7% 48,4% Sektor
Toplam Borglar/Ozkaynaklar 197,6% 103,7% 104,8% Sektor
Finansal Borglar/Toplam Borglar 85,1% 75,0% 73,2% Sektor
Karlihk Oranlari (Yilhklandiriimig) 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
Briit Marj 20,9% 25,2% 24,1% Sektor
Esas Faliyet Marji 16,9% 21,5% 20,2% Sektor
FAVOK Marii 19,2% 23,8% 22,6% Sektor
Net Kar Mariji 15,6% 19,0% 17,3% Sektor
>Tahvil
Ozkaynak Karlihg: 33,1% 37,0% 33,2% Getirisi
Aktif Karhilik 11,1% 18,0% 16,1% Sektor
Faiz Gid./Net Satig 0,6% 0,5% 0,8% <%3
Faaliyet Gideri 4,0% 3,8% 3,9% Sektor
Yatirim Rasyolari 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
EVA-mTL 426.735.451 686.542.161 436.775.925 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 21,5% 28,4% 24,1% >A0OSM
CRR 62,9% 60,4% 67,0% Sektor
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Yatirim Profili

Sirketin yatinm profili hesaplamasinda getiri olarak yilbasindan buyana hisse getirisi kullaniimigtir. Biyime degiskeni icin son 1
yildaki FAVOK blyiimesi dikkate alinmistir. Carpan olarak son bir yilda elde edilen FAVOK rakamina gére olugan FD/FAVOK
carpani kullaniimistir. Risk 6l¢giim olarak hisse senedinin yilbagindan buyana getirilerinin standart sapmasi kullanilirken referans
deger olarak BIST Tim’'de yer alan finans, holding ve yatinim ortakhidi disi tiim sirketlerin verileri hesaplanmistir. Tiim veriler
%20’lik dilimlere bdlinmus ve ortalama ve sirket verisinin yizdelik dilimi hesaplanmistir.

Onemli Uyar

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir
oldugunu disindudi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi
ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallari
araciligiyla tim BMD mdusterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dokimanin yayinlandigi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma BélumU daha énce hazirladidi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkl ya da bu raporda sunulan goéris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar
yayinlayabilir. Celigsen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz
yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve
goruslerle celisen diger BMD Arastirma Bolimi raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iliskili
oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra iglem
yapabilir. Ayrica yatirrmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iligkili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini
kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikariimak, c¢ogaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitilmak Uzere
hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimi’nin izni olmadan kopyalanamaz ve gogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun
icerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak lzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD
Arastirma BOlimu‘niin izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinnm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu gerekli oldugunu disunduginde
dizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu
calisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirim enstrimanlarinin alimi ya da satimi i¢cin 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 enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu ¢alismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile
ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisani bu raporun
icerigindeki goris ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dodabilecek dodrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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