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PETKM, 2025 4.ceyrekte 22.54 mlr TL Hasllat, 1.66 mir TL FAVOK zarari, 5.25
mlr TL Net Zarar ile beklentilerimize paralel sonuglar acikladigini
gormekteyiz.

Sektordeki arz yonlu sorunlar

4Q25'de gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla satislarin %3 daraldigini
izlerken FY25'e baktigimizda %12 daralma gérmekteyiz. 4Q25'de toplam satis
hacmi gegtigimiz ceyrege kiyasla %10 artis ile 592bin ton olurken FY25 olarak
baktigimizda ise %14.6 artis gérmekteyiz. Uretim verilerinde ise 4Q25 ‘de
gectigimiz ceyrege goére yatay seyrin hakim oldugunu izlerken Brit Uretimin
576bin ton KKO'nun ise %63 olarak gerceklestigini gérmekteyiz. Yilin
geneline baktigimizda Uretim ve satis hacminde toparlanma gdrsek de
Uretim maliyetleri, arz fazlasi, talep yonlU daralmalar ve 2026'da devreye
girecek yeni kapasitelerle birlikte Grun fiyatlarindaki zayif seyrin devam
ettigini izlemekteyiz.

Marjlar

Urin marjlarina  bakti§imiz zaman 4Q25'de Etilen-Nafta makasinda
ortalama spread 158$ olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni dénemine
kiyasla %10.7'lik daralma goérmekteyiz. 4Q25 sonrasi 1Q26'da da artan
jeopolitik etkiler sonucu naftanin artmasiyla ve arz fazlasi etkisiyle marjlarin
daralmaya devam ettigini gérmekteyiz. Ozetle 4Q25'de olusan arz fazlasi,
zayif seyreden etilen piyasasl sonucu yil boyunca olusan en dusuk marjlari
izledigimizi gorsek de henlz sektorel dénglnun tersine dénmedigini
belirtmek isteriz.

Karhhk

Karhliga baktigimizda hem ceyreksel hem de gectigimiz yilin ayni dénemine
kiyasla zarar yapisinin devam ettigini goérmekteyiz. 4Q25 igin zayif
finansallarin sebebini; tarihi dusuk Etilen-Nafta makasi, asagi yonli devam
eden piyasa kogullari sonucu olusan 5m $ stok zarari, zayif fiyatlama ve
yodun rekabet etkili olurken FY25 olarak baktigimizda ise enflasyon
muhasebesinin negatif etkileri, kUresel arz fazlasi ve 2026 yilinda beklenen
6nemli sektoérel yatirimlar, zayif talep, zayif fiyatlama, 8.3 m$ stok zararinin
negatif etki ettigini izlerken Star Rafinerisi'nin Net Kara 1.7mlr TL katkisi
oldugunu gérmekteyiz fakat guglu katkiya ragmen zayif sektérel kosullarin
da etkisiyle zarar pozisyonunun devam ettigini gérmekteyiz.

Borg yapisi

4Q25'de dnceki ceyredge kiyasla finansal bor¢ %4 daralirken net borcun %8
artis gosterdigini gérmekteyiz. Finansal yapli zayif operasyonel performansa
ek olarak karlihdi baskilamayl suUrdirirken FY25'de o6denecek vade
kosullarinin iyilestirilmesi, gider — capex optimizasyonu, petkim hisse satisi,
Star 20 yillik Ust hakki bedelinin pesin alinmasiyla beraber 600m$ a yakin
finansal optimizasyon saglanmasini pozitif degerlendirmekteyiz. Sektoérel
anlamda iyilesme gérmesek de ek finansal yuk konusunda olusan gérece
iyimser tablonun yansimalarini 2026 yilinda gérmeyi beklemekteyiz.

Aciklanan finansal sonuglari NEGATIF degerlendirmekteyiz. Son gelismelere
baktigimizda ézellikle yeni arz yonlu haber akislarinin fiyatlar Gzerinde baski
unsuru olmaya devam ettigini izlerken jeopolitik gelismelerin de sektori
ekstra baskiladigini goérmekteyiz. Sektérel anlamda yumusak inis
senaryosundan goérece uzaklasildigini izlerken talep yonlU sorunlar da
ekledigimizde 2026 yilinin da zorlu kosullar altinda geg¢mesini
beklemekteyiz. Ek olarak glncel marjlarin nafta yukselisi sonrasinda
daralmaya devam ettigini gérmekteyiz. Etilen nafta makasinda zayif seyir
devam ediyor olsa da STAR Rafinerisinin etkisinin pozitif yansimalarini
gérmeyi beklemekteyiz. Ozetle 2026 yilinda da sektérel zorlu kosullarin
devam etmesini beklerken PETKM nezdinde gider optimizasyonu ve
borc¢luluk yapisindaki degisimleri takip edecegiz.
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Son Fiyat 18,67
Piyasa Degeri (milyon TL) 49.040
Piyasa Degeri (milyon $) 1115
F/K A.D
FD/FAVOK AD
PD/DD 0,77
Hisse Sayisi (milyon lot) 2,534
FDPO (%) 48,04
GUnluk Ort. islem Hacmi (milyon TL) 2,430
FIYAT
PERFORMANSI (%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTIO0'E GORE -10.17 -21.85 -32.21
Nominal (TL) 1.69 8.93 13.84
Nominal (USD) 0.57 5.65 -6.70
ORTAKLIK YAPISI %
Socar Turkiye A.S 51,00
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PETKM

Hisse Adi Petkim
Sektor Petrol 1%
Halka Agiklik Orani 47.0%  120.00
Kurulus Tarihi 03.04.1965 100.00
Yasi 6l
Personel Sayist 2430 8000
60.00
Kapanig Fiyati 1867
Giinliik Getiri 2251 2000
Haftalik Getiri 578 000
Ayl Getiri 1.69 & gﬁv &y ﬁ) 0&% qy”” @m@: Qm&% & %@: & ﬂ&b »,w&b
Goreceli Getiri -2.58 N ! & & N & : S e h'd Nd ) &
Yillik En Diisiik - En Yiiksek 15.18-22.10 ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
Yillk Ortalama Fiyat 1751 T PETML ==xu100

Ozet Bilanco Ozet Bilanco

Dénen Varliklar 30,835 34,966 -11.81 Net Satilar 89,076 63,760 101,285 39.70 -12.05
Nakit ve Benzerleri 4256 9,420 -5482  Yurtigi Satiglar 51,013 0 61,691 ad -17.31
Stoklar 9,446 9,022 4.69  Yurt Digi Satiglar 39,620 0 41,692 ad -4.97
Ticari Alacaklar 13,384 13,191 146  Diger Satilar 1,168 0 639 ad 82.77

Duran Varliklar 120,497 116,661 3.29 Sauslarin Maliyeti 92,152 65,281 102,912 41.16 -10.46
Maddi Duran Varliklar 46,261 47,580 -2.77  iskontolar 2,725.45 0.00 2,736.78 ad -0.41
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,052 630 22590  indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Aktifler 151,332 151,627 -0.19 Briit Kar -3,076 -1,521 -1,626 -102.30 -89.14

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 55,007 53,974 1.91 Faaliyet Giderleri 6,375 4,759 6,578 33.96 -3.08

Uzun Vadeli Yiikimlilikler 32,362 30,653 5.58 Esas Faaliyet Kar -9.451 -6,280 -8,204 -50.51 -15.20

Toplam Borg 87,369 84,627 3.24 Amortisman 5977 4,544 6,786 31.52 -11.93

Net Borg 46,528 41,429 1231 FAVOK -3475 -1,735 0 -100.23 ad

Sermaye 2,534 2,534 0.00 Vergi Oncesi Kar -8,064 -3,697 -6,284 -118.13 -28.33

Ozkaynaklar 63,963 67,000 -4.53 Ana Ortaklik Net Kar -10,234 -4,776 -8,303 -11429 -2325

”

Likidite
Cari Oran 056 0.65 009 2
Likit Oran 0.37 046 -0.10 15.00

Degerleme 10.00
F/IK 0.00 0.00 0.00
PD/DD 0.74 0.68 0.06 5%

FD/FAVOK 0.00 0.00 0.00

Karhilik B R R R R L g
“ L SEC R G G gy
Ozsermaye Karliligi -14.58 <741 717 L e L N
Akif Karlihk -6.54 -3.53 -3.01 e F/K e 5 Yillik Medyan
Briit Kar Marji -3.45 -2.38 -1.07
Net Kar Marji -11.49 -7.49 -4.00 PD/DD
FAVOK Mariji -3.90 -2.72 -1.18 200

Biiyiime 16
Net Kar Biiyiime 0.00 0.00 000 139
FAVOK Biiyiime 0.00 0.00 000 o0
Ozsermaye Bilyiime -1628 829 2457 99 AT N A e
Aktif Bilyiime -6.41 27.52 -3394 02
Stok Devir Hizi 9.90 971 0.19 €528 g9 53z 88388588g¢S 5483 4aasa
Alacak Devir Hizi 743 8.04 -0.61 8555858585353 3535855353553535553
Ticari Borg Devir Hiz 487 6.60 -173 ~PD/DD =5 YillkMedyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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