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Petkim enflasyon muhasebesi (TMS-29 etkisi) Kazandirma Potansiyeli: %-9

uygulanmis finansallarina gore 3C25’te -1.214mn

TL net donem zarar agiklamistir. Bu rakam, piyasa \ _)

medyan beklentisi olan -504mn TL’nin altinda
gerceklesmistir. Bir onceki yilin ayn1 donemine gore

zararda %70 oraninda iyilesme kaydedilmistir (3C24: TL Uss
-3.997 mn TL). Net zararin beklentilerin lzerinde Fivat 17,32 0,41
gerceklesmesinde, yiiksek finansman giderleri ve vergi BiST 100 11.073 763
giderleri etkili olmustur. Buna karsin, net borg USS (MB Alis): 42,12
seviyesinin azalmavae guclu doviz likiditesi, bilanco 52 Hafta Yiiksek: 21,84 0,56
tarafinda dayamkliligi desteklemistir. 52 Hafta Diisiik: 15,81 0,40
Sirket 3C25’te -63 mn TL FAVOK agiklamistir. Bu Eloomberg/Reuters Kodu: PETEM.TI SPETKM.IS
rakam, piyasa medyan beklentisi olan -188 mn
TL’nin lizerinde gercekleserek beklentilerin Hisse Senedi Sayis1 (Mn): 2.534,4
lizerinde bir performansa isaret etmektedir (3C24: (TL Mn) (USS Mn)
1.126 mn TL). FAVOK mariji, yillik bazda -4,9%’dan Piyasa Degeri (TL Mn): 43,896 1.044
-0,3%’e iyilesmistir. Bu donemde etilen-nafta makasi Halka Agik PO (TL Mn): 70,631 491
%2 artisla 277 S/ton seviyesinde gerceklesmis, nafta
fiyatlarindaki istikrarli seyir maliyet tarafinda S1A 51y YB
dengelenmeyi desteklemistir. Sirketin stok kazanci bu TL Getiri (%): 8,4 5,1 43
ceyrekte 1 mn USD seviyesinde gergekle§mi§ (2¢25: USS Getiri (%): 9,5 22,6 19,3
-3 mn USD) olup.,. operasygnel 'ka'rl1l1ktak1 BIST 100 Gireceli Getiri (%): 41,2 24,0 15,0
toparlanmada stok etkisi ve kapasite optimizasyonu ort. islem H L M
adimlan belirleyici olmustur. Petrokimya sektoriinde - Fem ac'm. (TL Mn): 1.061,03
siiregelen arz fazlasi, zayif talep ve jeopolitik riskler Ort. Islem Hacmi (US5 Mn): 7,58
marjlari baskilamaya devam etse de sirketin
operasyonel verimlilige odakli stratejisi karliiktaki Beta . ] 1,05
dustisiti sinirlamustir. Yilhk Volatilite (Hisse) 0,34
T ’ Yilhk Volatilite (BIST 100) 0,25
Petkim, 3C25’te 22.230 milyon TL net satis geliri
elde etmistir. Bu tutar, piyasa medyan beklentisi Ortakhk Yapisi %
olan 22.130 milyon TL ile paralel, ancak gecen yilin SOCAR TURKEY PETROKIMYA A.S. 51,0
ayni donemine gore %3 oraninda azalmistir (3C24: Halka Agtk Kisim ] 49.0
22.952 milyon TL). Sirket’in toplam satis hacmi Toplam 11}0,1}
3C252te 538 bin ton seviyesinde gerceklesmistir. Satis !
gelirlerinin 9.822 mn TL’si (%44) ihracat kaynakli olup,
ihracatin %87’si Avrupa Birligi tilkelerine yapilmistir. - — 130
Sirketin satis giderleri 3C25’te dolar bazinda %3 25 1 1w
artarak 544 mn USD seviyesinde gerceklesmistir N
(2€25: 526 mn USD). Kiiresel talebin zayif seyri ve @ T

urun fiyatlarindaki yatay gorunum, satis gelirlerinde 15 1 1 &0
yilulk bazda simirli daralmaya neden olurken; ic )

. s . B . a4 Ty}
piyasada istikrarli talep ve Urun karmasindaki
dengelenme ciroyu desteklemistir. 5 1 120
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Uretim ve Kapasite Kullamimi: Sirket, 3C25’te 581 bin ton briit iiretim gerceklestirmistir. Kapasite kullamim oram
%63 seviyesinde olusmus; bu durum, disiik karli linitelerde yapilan gegici duruslarin ve maliyet optimizasyonu
uygulamalarinin etkisini yansitmaktadir. LDPE ve HDPE {initelerinde diisiik karlilik egilimi siirerken, PP segmentindeki
artan hammadde maliyetleri marjlar baskilamistir. Sirket, ekonomik olmayan unitelerde tiretimi gecici olarak kisarak
verimlilik artis1 saglamay1 hedeflemektedir.

STAR Rafineri Etkisi: Bu ceyrekte STAR Rafineri yliksek kapasite oraniyla faaliyet gostermeye devam etmis, %122
kapasite kullanim oranina ulasmistir. Rafineriden yapilan 3,3 milyon tonluk satistan 101.572 mn TL gelir elde edilmis
olup, bu performans Petkim’in hammadde tedarik giivenligi ve operasyonel sirekliligi acisindan pozitif katki
saglamistir.

Bilanco ve Likidite Goriiniimii: Petkim’in net borcu 9A25 itibariyla 983 mn USD seviyesinde gerceklesmis ve bir onceki
doneme gore %2 azalmistir (1Y25: 1.003 mn USD). STAR Rafineri’den pesin tahsil edilen Ust hakki bedeli, sirketin
likidite pozisyonunu giiclendirmis ve net borg¢ seviyesinin 1 milyar USD’nin altina inmesine katki saglamistir. Sirketin
2025 y1li icinde 53 mn USD uzun vadeli ve 29 mn USD kisa vadeli borc geri 6demesi bulunmaktadir. 2026 yilinda toplam
682 mn USD (229 mn uzun vadeli, 453 mn kisa vadeli), 2027 yilinda 404 mn USD uzun vadeli ve 2028 yilinda 4 mn USD
tutarinda borg geri 6demesi planlanmaktadir. Borg vadelerinin biiylik kism1 2026 yilina yogunlagmakla birlikte, azalan
net borg egilimi ve gliclii doviz pozisyonu sayesinde kisa vadede belirgin bir likidite riski bulunmamaktadir.

Genel Degerlendirme: 3C25 sonuclari, zayif kiiresel talep kosullarina ragmen Petkim’in faaliyet zararim simrladigim,
operasyonel verimliligini artirdigin1 ve net borg seviyesini azalttigim gostermektedir. Sirket, karlilik odakli stratejisini
surdurmekte olup, sektor kosullarinda olasi bir iyilesme gorilmesi durumunda kapasite kullanim oranim kademeli
olarak artirmay1 hedeflemektedir.

Makroekonomik varsayimlarimizda yaptigimiz giincellemeler ve 3C25 finansal sonuclar sonrasinda, Petkim
hissesi icin 12 aylik hedef fiyatimiz1 pay basina 21,53 TL seviyesinden 15,75 TL’ye revize ediyoruz. Yeni hedef
fiyatimiz, son kapanis fiyatina gore %9 diisiis potansiyeline isaret etmektedir. Bu dogrultuda, Petkim icin “TUT”
tavsiyemizi koruyoruz.

Tablo 1: Finansallar

Milyon TL oA24 OA25 Yillik 324 3C25 Yillik

Satig Gelirleri 76.188 63.760 -16,3% 22,952 22.230 -3, 1%

Briit Kar 901 1.521 AD. -1.563 82 AD.
Briit Kar Marji -1,2% -2 4% -6,8% 0,.4%

Operasyonel Kar -5.495 6,280 AD. -2.850 -1.557 AD.
QOperasyone! Kar Mari -7 2% -0.8% -12 4% -7 0%

FAVOK -286 1.735 AD. -1.126 63 AD.
FAVOK Marji -0 4% -2, 7% -4 9% -0 3%

Net Kar 170 A T76 A.D. -3.997 -1.214 AD.
Net Kar Marji -0 2% -7, 5% -17, 4% -3,5%

Kaynak: Finnet Seker Yatinm Aragtinma
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Tablo 2: Temel Finansallar

BiLAN GO (TL Mn) 2024/12K  2025/09K %Deg
Maddi Duran Varhklar h.244 47 580 (5)
Maddi Olmayan Duran Varhiklar 561 630 5]
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 71.2859 68.451 4}
Ticari Mlacaklar 10.504 13.191 26
Hazir Degerler 10,2456 9,420 (8]
Diger Kisa Vadeli Varhklar 13.281 12.355 7
Toplam Aktifler 156.226 151.627 (3)
Uzun Vadeli Borclar 24.455 17.665 (28)
Diger Uzun Vadeli Yikimlidkler 7.629 12.989 70
Kisa Vadeli Borclar 31.200 33.770 i)
Kisa Vadeli Ticari borclar 16.916 17.646 4
Diger Kisa Vadeli Yikimllldkier 2.87 2.557 (11)
Toplam Yukumlilikier 83.071 84.627 z
Toplam Ozsermaye 73.155 67.000 (8)
Toplam Pasifler 156.226 151.627 (3)

Kaynak: Finnet, jeker Yatirim

GELIR TABLOSU (TL Mn) 2024/09K| 2025/09K %Deg
Met Satislar 76.188 63.760 (16)
S 77089 65.281 (15)
Briit Kar (901) (1.521) AD.
Faaliyvet Giderleri 4,594 4,759 4
Met Esas Faalivet Kan/(Zaran) (5.229) (8.758) A0,
Esas Faal. Diger Gel./Gid. 266 (2.478) AD.
Yatinm Faaliyetlerinden Gelir £ [Gider) [4.493) h42 AD.
Finansman Gelir S (Gider) (7.902) (8.501) A0,
Parasal Kazanc /Kayip 12.288 12.402 1
Ozkaynak Y@ntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/(Zarar) Paylar 2.064 519 70
Vergi Oncesi Kar (3.272) (3.697) AD.
Vergi (3.147) 1,104 AD.
Met Kar/(Zarar) (125) (4.801) AD.
Azinhk Paylan 45 (25) AD.
Ana Ortakhk Paylan (170) (4.776) A0,

PETEM

Kaynak: Finnet, jeker Yatirmm
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1si8inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli / iISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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