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Petkim, enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi) .
uygulanmis finansallarina gore 3C24’de 2.999mn TL Hedef Fiyat: 26,00 TL
zarlar ellde eati (3l(;2§: 3.140mn TL zaLar). injlksek Yikselis Potansiyeli: %47
maliyetler nedeniyle brit zarar yazan sirket, faaliyet - . . .
giderlerinin de eklenmesiyle 2.062mn TL esas faaliyet Onceki Hedef Fiyat: 28,30 TL
zaran kaydetti. 1.703mn TL yatirnm faaliyetlerinden K .)
gider ve 1.869mn TL net finansman gideri zarar
pozisyonunu artirdi. Ayrica bu ceyrekte yaklasik bir ay
bakim nedeniyle (retim durusuna giden STAR L= uss
Rafineri’nin net karinin muhasebelestirilmesiyle 337mn Fiyat 17,66 0,52
TL zarar yansidi. 2.380mn TL parasal kazan¢ pozisyonu BIST 100 8.946 262
ve 454mn TL ertelenmis vergi geliri zaran hafifletti. US$ (MB Alig): 34,18
Sirket’in TMS-29 etkisi dahil 3C24 yili net satis gelirleri 52 Hafta Yiiksek: 2598 0,82
gecen yila gore %21 dususle 17.219mn TL oldu. Toplam 52 Hafta Dusiik: 17,05 0,52
satis hacmi 461bin ton seviyesinde gerceklesirken, Bloomberg/Reuters Kodu: PETKM.TI/ PETKM.IS
planli ve plansiz uretim duruslarinin da etkisiyle uiretim
hacmi gecen yila gore %11 dusisle 522bin ton oldu. Hisse Senedi Sayisi (Mn): 2.534
Kapasite kullanim oram 3C23’deki %65 seviyesinden (TL Mn) (US$ Mn)
%58’e geriledi. Bu ceyrekte 2mn Dolar stok zaran Piyasa Degeri: 44758  1.310
kaydedildi. Halka Agik PD: 21.036 616
Hammadde fiyatlarindaki artisa karsin yan urin
fiyatlarindaki disus marjlan baskiladi. Sirket 3C24’de S1A S1Y YB
TMS-29 etkisi dahil 845mn TL negatif FAVOK elde etti TL Getiri (%): 99 144 30
(2C23: -54mn TL). US$ Getiri (%): -10,0 28,9 -16,6
Borcluluk yiiksek seviyelerde bulunmaya devam ediyor: BIST 100 Géreceli Getiri (%): 90 250 -19,0
2024/06 sonunda 31.989mn TL seviyesinde bulunan net Giin. Ort. iglem Hacmi (TL Mn): 1.764,6
net bor¢ pozisyonu 2024/09 sonunda 35.967mn TL'ye Giin. Ort. islem Hacmi (US$ Mn): 55,9
yukseldi.
Sirket enflasyon muhasebesi haric sonuclara gore Beta L 113
3C24'de 16,5mr TL satis geliri, 0,4mr TL briit kar elde Yillik Volatilite (Hisse) 0.41
etti. TMS-19 diizenlemeleri ile FAVOK 0,2mr TL’den - Yilik Volatilite (BIST 100) 0.24
0,6mr TL’ye; net kar 1,1mr TL’den -3,5mr TL’ye
geriledi. Ortaklik Yapisi %

Socar Turkey Petrokimya 51,0
Star Rafineri: STAR Rafinerisi, Eyliil ayinda yaklasik iki Halka Acik 490
ay suren ilk planli durusunu baslatti. Durus Ekim ay1 Toplam 100'0
sonunda tamamlanirken, liretim kapasitesinde %2,5’luk '
artis saglandi.3C24’de 1.351mn Dolar satis geliri, 32mn 200 120
Dolar zarar etti. (Star Rafineri bilancosunu doviz bazl ' [
tuttugundan enflasyon muhasebesinden muaftir.) 25,0 L 100
Petkim STAR Rafineri A.S.'nin dolayli olarak %12 pay 200 L s

sahibi oldugundan 3C24’de ortaklig1 araciligiyla 377mn
TL zarar kaydetmistir. 150 L 60

Petrokimya drunlerine zayif talep globalde ve
yurticinde siruyor. Talep ve urun fiyatlarinin global
toparlanma goriilinceye kadar baski altinda kalmayi 50 T L 20
surdurmesini  bekliyoruz. Global parasal gevseme
surecinin hiz kazanmasiyla petrokimya Urinlerine
yonelik talebin ve rin fiyatlanmin  artacagim
dusuntyoruz. 4C24’un ilk ayinda STAR rafineri Uretim
durusu siirdiigli icin STAR rafineri katkis1 oniimiizdeki
ceyrekte de sinmirli kalabilir.
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> 3C24 finansallan ve sirkete iliskin beklentilerimiz dogrultusunda, 12 aylik pay basina hedef
fiyatimiz1 28,30 TL seviyesinden 26,00 TL'’ye revize ediyoruz. Hedef fiyatimz 7 Kasim 2024
kapanisina gore %47 getiri potansiyeli tasirken AL tavsiyemizi siirdiiriiyoruz.

Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu (TMS-29 Etkisi Dahil)

Milyon TL 9A23 9A24 Yillik 3G¢23 3C24 Yillik

Satig Gelirleri 61.884 57.158 -7,6% 21.819 17.219 -21,1%

Brit Kar -2.535 -676 a.d. -33 -1.173 ad.
Briit Kar Marji -4,1% -1,2% -0,2% -6,8%

Operasyonel Kar -6.707 -4.123 a.d. -1.521 -2.138 a.d.
Operasyonel Kar Marji -10,8% -7,2% -7,0% -12,4%

FAVOK -2.464 -215 a.d. -54 -845 a.d.
FAVOK Marji -4,0% -0,4% -0,2% -4,9%

Net Kar -9.542 -127 a.d. -3.140 -2.999 a.d.
Net Kar Marji -15,4% -0,2% -14,4% -17,4%

Kaynak: KAP, Finnet, Seker Yatirm Arastirma

Tablo 2: Temel Finansallar (TMS-29 Etkisi Dahil)

BILANCO (TL Mn) 2023/12K 2024/09 %Deg
Maddi Duran Varbklar 43.936 41.571 -5%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 425 456 7%
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 58.154 52.978 -9%
Ticari Alacaklar 10.252 8.802 -14%
Hazir Degerler 5.488 3.174 -42%
Diger Kisa Vadeli Varlklar 11.886 11.920 0%
Toplam Aktifler 130.141 118.901 -9%
Uzun Vadeli Bor¢lar 18.513 15.852 -14%
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler 5.466 4,593 -16%
Kisa Vadeli Bor¢lar 18.063 17.961 -1%
Kisa Vadeli Ticari Borglar 11.218 9.965 -11%
Diger Kisa Vadeli Yiikuimlilikler 7.065 8.247 17%
Toplam Yukumlulikler 60.325 56.619 -6%
Toplam Ozsermaye 69.816 62.283 -11%
Toplam Pasifler 130.141 118.901 -9%
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2023/09 2024/09 %Deg
Net Satislar 61.884 57.158 (8)
SMM 64.419 57.834 (10)
Briit Kar (2.535) (676) A.D.
Faaliyet Giderleri 4.173 3.447 (17)
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar1) (6.707) (4.123) A.D.
Net Diger Gelir / (Gider) 1.032 199 (81)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelir / (Gider) 4.111 (3.371) A.D.
Finansman Gelir / (Gider) (6.709) (5.928) A.D.
Net Parasal Pozisyon Kazanc / (Kayip) 1.764 9.219 423
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar - 1.549 A.D.
Vergi Oncesi Kar (6.508) (2.455) A.D.
Vergi 3.048 (2.361) A.D.
Net Kar/(Zarar) (9.556) (94) A.D.
Azinbk Paylar (14) 33 A.D.
Ana Ortakbk Paylar1 (9.542) (127) A.D.
PETKM Kaynak: Seker Yatirim
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanhgi kapsaminda
degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.
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