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2026 2.C Mali Tablo Analizi

Net kar beklentileri asti. Piyasa beklentisinin tzerinde (is Yatirm: 3,99
milyar TL; Konsensus: 3,78 milyar TL), Petkim 2C26'da 4,08 milyar TL net
kar acikladi; sirket 2G25'te 769 milyon TL net zarar kaydetmisti.
Operasyonel performanstaki toparlanma ve vergi gelirindeki artis net
kardaki iyilesmenin ardindaki temel sebepler. Ciro beklentilere paralel (is
Yatirim: 36,3 milyar TL; Konsensus: 36,8 milyar TL), hacim ve fiyatlardaki
artisin etkisiyle yillik bazda %39 artisla 36,4 milyar TL olarak gerceklesti.
FAVOK beklentilerin (izerinde gelirken (is Yatrim: 3,16 milyar TL;
Konsensis: 3,08 milyar TL), 2C25'teki negatif 716 milyon TL'den 3,42 milyar
TL've giicli bir toparlanma kaydetti; FAVOK marji 2C25'teki %-2,7'den %
9,3'e yukseldi. Brut kar marji da %-2,2'den %8,6'ya donerken faaliyet
giderleri/satis orani %8,0'dan %4,9'a geriledi.

Fiyat ortamindaki olumlu seyir toparlanmayi tetikledi. Petkim Griin marji
1C¢26'daki 325 dolar/tondan 2C26'da 547 dolar/tona ytikseldi. Bu iyilesme
Avrupa etilen piyasalarinda bir talep toparlanmasindan degil jeopolitik
gelismeler ile arz kesintilerinden kaynaklandi. Polimer fiyatlari Mart-Nisan
doéneminde miusterilerin stok yenileme faaliyetleriyle sert yikselirken
Haziran ateskesinin ardindan kismen geri gekildi. Aromatikler de gl
benzin harmanlama talebi ve siki hammadde fiyatlari sayesinde pozitif katki
sagladi. Sirket 2C26'da 17 milyon dolar stok zarari kaydetti (1C26: 14
milyon dolar stok kari). Petkim 2C26'da yillik bazda %11 artisla 584 bin ton
satis hacmine ulasti (2C25: 527 bin ton); 624 bin ton brit Gretim
gerceklestirdi ve kapasite kullanim orani %66 olarak gergeklesti (1G26: %
67; 2C25: %60). 18,4 milyon ABDS ticaret brit kari elde edildi. STAR
Rafineri'nin glicli performansi karliligi destekledi; 6zkaynak yontemiyle
muhasebelestirilen net kar katkisi 35 milyon dolar olarak gergeklesti. STAR
Rafineri'nin net borcu ise 1C26 sonundaki 103,8 milyar TlL'den 2C26
sonunda 99,0 milyar TL'ye geriledi.

Net borg yatay; serbest nakit akisi pozitife dondii. Net bor¢ 2C26 sonu
itibariyla 1,06 milyar ABD dolar ile 1C26 sonuyla biyiik 6lclide yatay kaldi.
Operasyonel nakit akisi 2C26'da pozitif 33 milyon ABD dolara dondi (2C25:
negatif 10 milyon ABD dolar); 10 milyon ABD dolarlk yatirim harcamasiyla
birlikte serbest nakit akisi yaklasik 23 milyon ABD dolar olarak gergeklesti.

Beklentiler & Yorum. Sirket 2026 yilinda Petkim Griin marjinin ortalama
402 dolar/ton (yihn ikinci yarisi igin yaklasik 409 ABD dolar/ton); lretim
hacminin 2,6 milyon ton (yaklasik 480 bin tonluk dahili tiketim dabhil,
agirlikli olarak etilen); satis hacminin 2,1 milyon ton; FAVOK'iin 100 milyon
dolar; yatinm harcamalarinin yaklasik 100 milyon dolar olarak
gerceklesmesini bekliyor. Beklentiler, kapasite kullanim oraninin %60-65
araliginda seyredecegini ve yilin ikinci yarisi icin ortalama Brent petrol
fiyatinin yaklasik 80 ABD dolar/varil olacagini varsayiyor. Yilin ilk yarisinda
yaklasik 78 milyon dolar FAVOK uretildigi g6z éniine alindiginda tiim yil icin
100 milyon dolar beklentisi, Girlin karliigl anlaminda oldukg¢a zayif bir ikinci
yariya isaret etmektedir. Bu nedenle beklenti tizeri gelen 2C26 sonuglarina
ragmen zayif ikinci yari beklentisi nedeniyle sonuglara nétr piyasa tepkisi
bekliyoruz. Sirket, 2C26 finansallarini degerlendirmek Uzere bugiin bir
telekonferans diizenleyecek.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 20.24
12 Aylik Hedef Fiyat* 18.00
12 Ayhik Onc.Hedef Fiyat 18.00
Piyasa Degeri (mn) 51,296
Halka Agik PD (mn) 24,638
Ort. islem Hacmi (3Ay) 1621.6
Hisse sayisi (Adet mn) 2,534
Takas Saklama Orani (%) 48
Yabanci Orani (%) 17
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 6.9 24.7 15.1
ABD S 5.0 12.5 -1.6
BIST-100 Relatif 12.5 2.5 -8.9
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 36.3 35.1 34.2
PD/DD 0.9 0.9 0.9
FD/FAVOK 22.5 24.5 26.4
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Petkim
Ortakhik Yapisi (%) Faaliyet Konusu
Socar Turkey Petrokimya A. 51 Ulkemizin tek entegre petrokimya tesisine sahip olan Petkim, 50'yi asan petrokimyasal
Diger 49 urlin yelpazesiyle buglin sanayimizin vazgegilmez bir hammadde ureticisi

durumundadir. Petkim'in Grettigi petrokimyasal Grinler; insaat, tarim, otomotiv,
elektrik, elektronik, ambalaj, tekstil sektorlerinin 6nemli girdileridir. Ayrica, ilag, boya,
deterjan, kozmetik gibi birgok sanayi igin girdi Gretilmektedir.

Ozet Finansallar

Ceyreksel Finansallar 6A Finansallar Tahminler

2C25 Y/YA 1C26 6A26 6A25 6AY/YA Konsensiis is Yatinm

Ciro 36,416 26,289 39% 28,888 26% 65,303 51,036 28% 36,805 36,325
Briit Kar 3,123 -585 a.d. 5 67725% 3,127 -1,969 a.d.
Briit Kar Marji 8.6% -2.2% 10.8ppt 0.0% 8.6ppt 4.8% -3.9% 8.6ppt
Faaliyet Giderleri -1,769 -2,113 -16% -1,726 2% -3,495 -3,834 -9%
Faaliyet Gideri/Ciro -4.9% -8.0%  3.2ppt -6.0% 1.1ppt -5.4% -7.5%  2.2ppt
Faaliyet Kari 1,354 -2,698 a.d. -1,722 a.d. -368 -5,803 -94%

FAVOK 3,377 -716 a.d. 175 1830% 3,552 -2,055 a.d. 3,083 3,161
FAVOK Marji 9.3% -2.7%  12.0ppt 0.6%  8.7ppt 5.4% -4.0%  9.5ppt
Finansman Geliri (Gideri), net -3,188 -3,521 -9% -2,754 16% -5,941 -7,324 -19%
Parasal Kazang (Kayip) 4,147 5,038 -18% 4,980 -17% 9,127 9,699 -6%
VOK 2,701 -1,519 a.d. 903 199% 3,603 -4,434 a.d.
VOK Marji 7.4% -5.8% 13.2ppt 3.1% 4.3ppt 5.5% -8.7%  14.2ppt
Vergi Geliri (Gideri) 1,375 752 83% -576 a.d. 799 27  2835%

Ana Ortaklik Net Kan 4,076 -769 a.d. 327 1146% 4,403 -4,377 a.d. 3,775 3,989
Net Kar Marji 11.2% -2.9% 14.1ppt 1.1% 10.1ppt 6.7% -8.6% 15.4ppt

Kaynak: s Yatirim, Aselsan
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Petkim

Goreceli Getiri / Oneriler
130 TL
120
110

07/25
08/25 |
08/25 |
08/25 |
08/25 |
09/25 |
09/25 |
09/25 |
09/25 |
09/25 |
10/25
10/25
10/25
10/25
11/25
11/25
11/25
11/25
12/25
12/25
12/25
12/25
12/25
01/26 |
01/26 |
01/26 |
01/26 |
02/26 |
02/26 |
02/26 |
02/26
03/26 |
03/26 |
03/26 |
03/26 |
03/26 |
04/26 |
04/26 |
04/26 |
04/26 |
05/26 |
05/26 |
05/26 |
05/26 |
06/26 |
06/26 |
06/26 |
06/26 |
06/26 |
07/26 |
07/26 |
07/26
07/26 |
08/26

—— PETKM Géreceli BIST-100

sirket Sayis lrakipustesivagnm: |

10 .
WAL TUT W SAT mGG m oY
= -
6
4
=
0 - - ST ™ ! :
x S 2 o8 v s o g 2 3 = ¢ T o L g x o
5 £ 5 2 3 28 E 2 2% 5% 35 285 5 ¢ zEE 8L E g
c £ £ § § 5§ 8 ¢ 5§ ¢ 5 § 8 g€ & ¢ £ p ¢ £ @ ¢
g S o H B8 2 35 B 2 2 &5 5§ =& & = [= 5 &8 5 2 =2
T E o5 2 8 D =2 x T o O = 2 v W ox x = <
© w e = ~ p— = X © o ©
= = I o s © = > O ERN= 2 E 2 &
= = T R w & g 8 g & £ g
s mw 3 & <2 £ El R ]
3 = i - E = . o -
8 K 3 NAL  WGOZDEN GEGIRILIYOR M ONERIMIZ YOK M SAT TUT

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




