Petrokimya / Sirket Raporu

Petkim

Geri donus icin heniiz erken oldugunu disinlyoruz.

Petkim hisseleri 2018’in ikinci yarisindan itibaren hem zayif Girlin
fiyatlarthem de son iki yilin en diisiik seviyesine gerileyen marjlar
sebebiyle baski altindaydi. Petkim’in Grinlerinin son kullanic
sektorlerinde yasanan talep zayifligi da 2019 yilinda Petkim’in
fiyatlama gliclini zayiflatma ihtimali bulunmaktadir. Her ne
kadar STAR Rafinerisi'nin entegrasyonundan kaynaklanan
faydalarin Petkim’e uzun vadeli katkisi konusunda olumlu
gorlisliimuize karsin, onimuizdeki iki ¢ceyrek Sirket’in zayif bir
karhlik gorinimine sahip oldugunu dislnlyoruz. TL'de son
donemdeki stabil seyir ve 2018 net karindan nakit temetti
dagitilmayacagi beklentimiz hisse performansinin 6nindeki
diger engeller olarak gérinmektedir.

2019’da zayif bir karhlik gériiniimii bekliyoruz.

Petkim i¢in hazirladigimiz Grin fiyat endeksi son iki yilin en distik
seviyelerinde seyretmektedir. Endeks Subat ayinda 2018
ortalamasinin %15 altinda bulunmaktadir. Diisen petrol fiyatlari
her ne kadar Petkim’in en 6nemli hammaddesi olan nafta
maliyetlerini asagl cekse de ortalama Uriin fiyatiyla nafta
arasindaki marj gegen yil ortalamasi olan ton basina 555 Dolar’a
gbre 100 Dolar geriledi. Zayif fiyat ve marj gérinimini dikkate
aldigimizda, 2019°da satis gelirleri ve faaliyet karinin Dolar
bazinda %9 civarinda diismesini bekliyoruz.

2018 yili karindan nakit temettii beklemiyoruz.

Net borcun, Sirket’in hedefi olan FAVOK’(in 2-2,5 katini gegmesi
sebebiyle 2018 vyili karindan nakit temetti dagitmasini
beklemiyoruz. 2018 sonunda FAVOK’iin 2,95 katina ulasan net
borcun, 2019 yilinda da STAR Rafinerisi’nin son taksiti sebebiyle
FAVOK’(in 3 kati seviyelerinde seyretmesini bekliyoruz.

Piyasa beklentilerinin iyimser kaldigini diistiniiyoruz.

Petkim icin Endekse Paralel Getiri tavsiyemizi koruyoruz. Hedef
fiyatimiz olan hisse basina 5,82TL kisith bir yiikselis potansiyeline
isaret etmektedir. Ortalama piyasa beklentilerinin iyimser
kaldigini diistiniiyoruz. 2019 yili igin satis geliri ve FAVOK piyasa
beklentileri Dolar bazinda sirasiyla %23 ve %17 biiyiime
gosterirken, bizim beklentilerimiz %8 ve %20 daralmaya isaret
etmektedir.
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Endekse Paralel Getiri

Hisse Fiyati: 5,18 TL
12 Ayhk Hedef: 5,82 TL
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Hisse Bilgisi

Hisse Kodu (Reuters, Bloomberg) PETKM:IS / PETKM TI
Piyasa Degeri (mn TL) 8,547
Hisse Adedi (bin) 1,650
Halka Agiklik 44%
Ortalama Ginlik Hacim (mn TL) 235.2
Net Borg (2018) 4,305
BIST-100 Endeksi (TL) 104,193

Hisse verileri 5 Mart 2019 itibariyledir
PETKM - Fiyat & Relatif Performans
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Hisse Performansi

1Hafta 1Ay 3Ay 1vil
TL -6% -10% 0% -26%
Endeks Relatif* -6% -10% -10% -15%

*BIST100'e karsi

Beklentiler (TRYmn)
2017 2018 20197 20207

Satiglar 7,364 9,315 10,140 | 11,636
FAVOK 1,749 1,478 1,630 2,166
FAVOK Mariji 24% 16% 16% 19%
Net Kar 1,402 872 836 1,309
FD/Satiglar 1.7 1.4 1.3 1.1
FD/FAVOK 7.3 8.7 7.9 5.9
F/K 6.1 9.8 10.2 6.5

Ortakhik Yapisi

Socar Turkey 51%
Halka Agiklik 49%
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden o6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirnm’in ve Akbank’in tiim calisanlar1 ve
danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirim Danigsmanligr hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirrm Damismanligi sozlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alinmasi
durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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