Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu PETKM
Sektor Kimya, Petrol, Plastik
Halka Agiklik Orani 47.00

Piyasa Degeri(Bin TL)
Halka Agik Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

£61,129,728.00
£28,730,972.16
£108,240,741.00

Son Kapanis Fiyati(TL) 24.12
Hedef Fiyat(TL) 25.92
Tavsiye NOTR
Potansiyel Getiri(%) : 7.46

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Donen Varliklar : $33,978,763.00
£130,868,381.00
$61,200,990.00
$35,726,125.00
£67,920,029.00
£26,995,149.00
£26,990,847.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimluliikler
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar) £4,302.00
FAVOK £163,441.00
D6nem Net Kari(Ana Ortakhk Paylari) $305,660.00

FD/FAVOK : 0.00
F/K : 0.00
PD/DD 0.90
Oz Sermaye Karliligi -10.26

BiST100 Karsilastirmasi ve Kar Marijlari

XU100 Karsilastirmali Grafik
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

PETKiM Petrokimya Holding (PETKM)

Hasilattaki Gliglii Artis Sonrasi, Briit Kar Marji Pozitife Dondii!

» Sirketin, 2026/03 doneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni donemine(2025/03) gore 3,87 Milyar TL(ylzde 16,73)
tutarinda artigla, 26,99 Milyar TL civarinda gergeklesme
gostermistir.  Satiglarin  Maliyeti'nde ise; ayni donemler
arasinda 2,57 Milyar TL civarinda(ytzde 10,53) artis yasanmig
ve cari donemde 26,99 Milyar TL olmustur. Hasilat tarafindaki
artisin, Maliyet kalemlerinde ortaya ¢ikan artistan 1,30 Milyar
TL daha yiiksek olmasi(+) sonrasinda; sirketin Briit Kar/Zarar
rakami, gecen yilin ayni ddnemine gore ayni tutarda iyilesmis
ve cari donemde 4,3 Milyon TL diizeyinde Kar(gegen yil 1,29
Milyar TL Zarar vardi) ortaya ¢ikmistir. Sirketin Brit Kar/Zarar
marji da; gegen seneki ylizde —5,59 dlzeyinden ylizde 0,02’ye
iyilesmistir.

» Sirketin Faaliyet Giderleri; gegen yilin ayni dénemine gore 5,3
Milyon TL dizeyinde oldukga sinirli(yizde 0,33) artmis ve
finansallarda 1,61 Milyar TL civarinda yer almistir. Buna karsin,
2025/03 déneminde 541,3 Milyon TL gider(-) yazilan Diger Net
Esas Faaliyet Gelirleri/Giderleri kalemine, cari donemde ise;
1,39 Milyar TL tutarinda gider yazilmistir. Bu iki kalemde
ortaya ¢ikan 852,0 Milyon TL'lik negatifligin, Briit Kar'dan gelen
1,30 Milyar TL'lik iyilesmeden mahsup edilmesi sonucunda;
Sirketin Esas Faaliyet Kari/Zararn kaleminde, gecen yilin ayni
doénemine gore 446,0 Milyon TL civarinda iyilesme goriilmis ve
cari donemde 3,00 Milyar TL Zarar ortaya c¢ikmistir.
Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur farklari ve tek seferlik
kalemlerin dislandigi FAVOK rakami ise; senelik bazda 1,41
Milyar TL dizeyinde glglu iyilesmeyle 163,4 Milyon TL
dlzeyinde gerceklesmistir(2025/3’te 1,25 Milyar TL zarar
vardi). Bdylece, sirketin Esas Faaliyet Kari/Zarari ve FAVOK
marijlari sirasiyla; ylizde —14,89’dan yizde -11,10’a ve yilzde —
5,41'den ylzde 0,61’e iyilesmistir.

Faaliyet Disi Kisimdaki iyilesme de, Cari Donemde Net Kar
Yazilmasini Desteklemistir!

» Sirketin Net Yatinm Faaliyet Gelirleri; senelik bazda 48,1
Milyon TL artisla 171,9 Milyon TL olmustur. Sirketin Ozkaynak
Yontemiyle Degerlenen Yatirnmi olan “Rafineri Holding”ten
gecen yilin ayni donemine gore 1,79 Milyar TL iyilesmeyle 1,59
Milyar TL dlzeyinde gelir kaydedilmistir. Finansman
Gelir/Giderleri de; 6zellikle “Kur Farki Giderleri”’ndeki azalisin
etkisiyle 981,3 Milyon TL iyilesmis ve cari dénemde 2,57 Milyar
TL olmustur. Ayrica, gegen yilin ayni déneminde TMS 29
Enflasyon Muhasebesi Uygulamasi’'nin etkiledigi kissimdan gelen
4,65 Milyar TL'lik Net Parasal Pozisyon Kazanci; gecen yila
gore 297,8 Milyon TL artis gOstermistir. Son olarak Vergi
Giderleri; senelik bazda 139,6 Milyon TL azalmistir.

» Sonug olarak; finansallarin faaliyet disi kisminda 3,26 Milyar TL
tutarinda pozitiflik ortaya gikarken, bu rakama Esas Faaliyet
Zarari’'ndan gelen iyilesmenin de eklenmesi sonrasinda; sirketin
Donem Net Kari/Zarari kaleminde, gecen yila gore 3,68 Milyar
TL'lik iyilesme gorilmis ve cari donem finansallarinda 305,66
Milyon TL tutarinda Kar(2025/3’te 3,37 Milyar TL zarar vardi)
olusmustur. Boylece, sirketin Net Kar/Zarar marji da; yuzde -
14,58 seviyesinden yizde 1,13’e hizla iyilesmistir.
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Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

Operasyonel Gelismeler ve Beklentiler;

> Sirketin ve Sektoriin, cari dénemdeki operasyonel gelismelerinin detaylarina baktigimizda;

v ABD-israil ile iran Savasi sonrasinda Petrokimya sektérii, birinci ceyrege iml talep artisi, fiyatlarin yukari yénlii egilimde oldugu bir
piyasa ortaminda basladi. Ortadogu’da (retilen Urlnlerin diinyaya akisini saglayan stratejik gegis noktasi Hirmiz Bogazi'nin
kapanmasi, enerji ve petrokimya piyasalarini derinden sarsarken Kiiresel petrol ve LNG ticaretinin ylzde 20’sini, denizden tasinan
petroliin yluzde 30’unu, Asya’ya giden petrol ve LNG'nin ylzde 84’inlin gegisini saglayan Hirmiz Bogazi'nin kapanmasi ile
Ortadogu hammaddesine yaklasik ylizde 60 bagimli olan Asya petrokimya liretim kapasitesi ylizde 55 oraninda devre disi kaldi.
Tim bu gelismeler sonrasinda rafineri marjlari ile nafta-etilen makasi son olarak 2023 yilinda goriilen seviyelere yerlesirken savas
bolgesinde kritik enerji altyapilarindaki hasarlar makaslarin yiiksek seyretmesini ve rafineri sektériintin karliigini pozitif etkilemeye
devam ediyor.

v’ Sirket, senenin ilk ceyreginde 701,68 Milyon TL civarinda yatirim harcamasi yapmistir. Yiizde 65,5(2025/03’de yiizde 66,3) kapasite

kullanim oraniyla 601 bin 142 Ton uretim yapilmig(2025/3’de 599 bin 293 Ton) ve cari ddnemde gecen yilin ayni dénemindeki 444
bin 185 Ton’luk rakamin Uzerinde 583 bin 286 Ton satis rakamina ulasiimistir.

Etilen vs Nafta(USD/Ton)
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Finansal Tahminler ve Degerleme;

» Finansal Tahminler:

FINANSAL TAHMINLER(1000 TL)

Ozet Finansallar 2025/12 2026/12T 2027/12T7 2028/12T 2029/12T 2030/12T
Hasilat 89,075,556 93,529,334 104,752,854 115,228,139 124,446,390 131,913,174
Satilan Malin/Hizmetin Maliyeti 92,151,689 93,996,980 106,009,888 116,380,421 125,690,854 132,177,000
SM(H)M Orani 103.45% 100.50% 101.20% 101.00% 101.00% 100.20%
Briit Kar -3,076,133 -467,647 -1,257,034 -1,152,281 -1,244,464 -263,826
Briit Kar Mariji -3.45% -0.50% -1.20% -1.00% -1.00% -0.20%
Faaliyet Giderleri 10,013,911 10,288,227 11,313,308 12,444,639 13,191,317 13,850,883
Faaliyet Giderleri Orani 11.24% 11.00% 10.80% 10.80% 10.60% 10.50%
Esas Faaliyet Kari -13,090,044| -10,755,873 -12,570,342 -13,596,920 -14,435,781 -14,114,710
Esas Faaliyet Kari Mariji -14.70% -11.50% -12.00% -11.80% -11.60% -10.70%
Amortisman Giderleri 5,976,593 6,313,230 7,123,194 7,950,742 8,711,247 9,233,922
Net Vergi Giderleri(Gelirleri) -2,195,328 -561,176 460,913 760,506 945,793 976,157
Net Kar(Ana ortakliga ait) -10,233,898 2,244,704 -1,843,650 -3,042,023 -3,783,170 -3,904,630
Net Kar Marji -11.49% 2.40% -1.76% -2.64% -3.04% -2.96%
Sermaye Harcamalari 5,183,000 4,676,467 5,028,137 5,185,266 5,226,748 3,957,395
Temettii Odemeleri 0 0 0 0 0 0
Net isletme Sermayesi -26,599,293| -39,668,949 -37,750,164 -37,393,889 -36,795,422 -39,371,101
Firmaya Serbest Nakit Akimlari -534,642 10,287,586 5,273,804 3,511,775 3,110,819 8,600,016
indirgenmis Serbest Nakit Akimlari 8,479,707 3,583,098 1,966,658 1,435,966 3,272,171

» Degerleme:

v' Sirket degerlemesi icin INA(indirgenmis Nakit Akimlari) ydntemini yiizde 100 agirlik ile kullandik. Buna gére; 65,68 Milyar TL civarinda hedef
piyasa degerine ulagiimis olup, bu kapsamda hisse basina hedef fiyatimizi; daha 6nce belirledigimiz 19,86 TL seviyesinden 25,92 TL'ye revize
ediyoruz. Yukari yonli giincellemeye karsin, diisiik kalan getiri potansiyeli nedeniyle “NOTR” olan tavsiyemizi koruyoruz.

Degerleme Bilegenleri(1000 TL)

Yontem Agirhik Degerleme Sonucu
Serbest Nakit Akimlan Toplami £18,737,599.93
Terminal Blylime Orani 3.00%
Terminal SNA Degeri £46,943,147.10
Hedef Piyasa Degeri +65,680,747.03
Odenmis Sermaye £2,534,400.00
Hisse Bagl Hedef Fiyat £25.92
Son Fiyat £24.12
Yiikselis Potansiyeli 7.44%
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2026-2025 2025-2024
OZET BILANGO(Bin TL) 2026/03 2025/03 Yilhk 2024/03 Yilhk
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 33,978,763.00 28,833,333.00 17.85 21,849,378.00 31.96
Nakit ve Nakit Benzerleri 4,290,791.00 3,634,127.00 18.07 4,225,696.00 -14.00
Ticari Alacaklar 17,446,731.00 9,731,026.00 79.29 8,889,810.00 9.46
Stoklar 7,941,658.00 9,111,560.00 -12.84 5,948,187.00 53.18
Pesin Odenmis Giderler 1,817,242.00 3,837,767.00 -52.65 1,251,640.00 206.62
Cari Donem Vergisiyle ilgili Varliklar 93,463.00 68,358.00 36.73 49,424.00 38.31
Diger Donen Varliklar 1,696,419.00 1,940,044.00 -12.56 951,346.00 103.93
DURAN VARLIKLAR 130,868,381.00 105,077,603.00 24.54 85,251,277.00 23.26
Maddi Duran Varliklar 49,663,707.00 43,360,763.00 14.54 36,486,810.00 18.84
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,382,500.00 561,625.00 324.22 344,097.00 63.22
Ertelenmis Vergi Varligi - 458,506.00 -100.00 563,870.00 -18.69
TOPLAM VARLIKLAR 164,847,144.00 133,910,936.00 23.10 107,100,655.00 25.03
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 61,200,990.00 44,340,470.00 38.03 30,226,797.00 46.69
Kisa Vadeli Borglanmalar 27,581,738.00 24,217,331.00 13.89 16,114,470.00 50.28
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 5,390,590.00 3,388,897.00 59.07 4,295,532.00 -21.11
Ticari Borglar 25,473,835.00 14,031,719.00 81.54 7,747,063.00 81.12
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 458,667.00 287,765.00 59.39 193,523.00 48.70
Diger Borglar 29,123.00 28,933.00 0.66 28,146.00 2.80
Tirev Araglar 313,025.00 41,647.00 651.61 336.00 12294.94
Dénem Kari Vergi Yakimlaluga - 152,860.00 -100.00 - 0.00
Kisa Vadeli Karsiliklar 189,940.00 240,943.00 -21.17 988,162.00 -75.62
Diger Kisa Vadeli Yukumlilikler 912,939.00 445,469.00 104.94 145,230.00 206.73
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 35,726,125.00 29,757,506.00 20.06 19,441,249.00 53.06
Uzun Vadeli Borglanmalar 19,121,483.00 23,505,638.00 -18.65 14,549,080.00 61.56
Uzun Vadeli Karsiliklar 2,409,765.00 1,645,733.00 46.43 1,126,982.00 46.03
Ertelenmis Vergi YukimlulGgu 7,903,897.00 4,601,847.00 71.75 2,397,951.00 91.91
Diger Uzun Vadeli Yikiimltltkler - - #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 96,927,115.00 74,097,976.00 30.81 49,668,046.00 49.19
TOPLAM GZKAYNAKLAR 67,920,029.00 59,812,960.00 13.55 57,432,609.00 4.14
ANA ORTAKLIGA AiT ZKAYNAKLAR 67,920,029.00 59,892,733.00 13.40 57,160,022.00 4,78
ﬁdenmis Sermaye 2,534,400.00 2,534,400.00 0.00 2,534,400.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 2,555,974.00 - 1,831,514.00 39.56 - 1,065,740.00 71.85
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 19,293,612.00 - 12,669,732.00 52.28 - 3,434,042.00 268.95
Yeniden Degerleme Artigi - 1,277,215.00 - 865,120.00 47.63 - 1,067,632.00 -18.97
Kar Yedekleri - 19,293,612.00 - 10,489,021.00 83.94 - 2,512,801.00 317.42
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 5,610,374.00 4,287,002.00 30.87 3,104,186.00 38.10
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 19,551,980.00 23,545,434.00 -16.96 22,104,714.00 6.52
Net Donem Kari veya Zarari 305,660.00 - 2,576,348.00 -111.86 870,523.00 -395.95
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - 79,773.00  -100.00 272,587.00  -129.27
TOPLAM KAYNAKLAR 164,847,144.00 133,910,936.00 23.10 107,100,655.00 25.03

Kaynak: Finnet

2026-2025 2025-2024
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2026/03 2025/03 Yillik 2024/03 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 26,995,149.00 23,125,759.00  16.73 22,881,021.00 1.07
SATISLARIN MALIYETi 26,990,847.00 24,419,446.00  10.53 23,037,772.00 6.00
BRUT KAR (ZARAR) 4,302.00 -1,293,687.00  -100.33 -156,751.00  725.31
GENEL YONETiIM GIDERLERI(-) 1,105,170.00 1,160,460.00  -4.76 1,082,291.00 7.22
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 508,129.00 447,527.00  13.54 376,956.00  18.72
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 0.00 0.00" #SAYI/0! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 968,209.00 437,925.00  121.09 927,831.00  -52.80
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 2,356,194.00 979,226.00  140.62 849,619.00  15.25
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -2,996,982.00 -3,442,975.00  -12.95 -1,537,786.00  123.89
FAVOK 163,441.00 -1,251,782.00 -113.06 2,542.00 -49343.98
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 171,896.00 124,436.00  38.14 159,129.00  -21.80
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 27.00 673.00  -95.99 133.00  406.02
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 1,588,551.00 -206,521.00  -869.20 922,399.00  -122.39
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) -1,236,562.00 -3,525,733.00 -64.93 -456,391.00  672.52
FINANSMAN GELIRLERI 460,518.00 702,705.00  -34.46 806,759.00  -12.90
FINANSMAN GiDERLERI 3,033,677.00 4,257,145.00  -28.74 3,877,215.00 9.80
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 843,794.00 -2,724,454.00  -130.97 1,590,116.00 -271.34
DONEM VERGI GIDERi GiDERi/GELIRi 0.00 0.00" #SAYI/0! 0.00 0.00
ERTELENMIiS VERGI GELIRi/GiDERI 538,134.00 677,729.00  -20.60 438,785.00  54.46
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 305,660.00 -3,371,667.00  -109.07 1,202,226.00  -380.45

Kaynak: Finnet
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ACIKLAMALAR

> NOTR 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda, yiizde 0,01-14,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

» TUT 06nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda yiizde 15,00-24,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

» AL 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda ytizde 25,00 ve Uzerinde getiri potansiyeli ortaya
cikan sirketler icin verilmektedir.

KAYNAKLAR

v" Sirketin Finansal Tablolari ve Dipnotlar,

v" Sirketin Faaliyet Raporu

v" Sirketin Yatirimci Sunumlari

v" Finnet(finansal veri ve tablolarin ¢ekilmesi hususunda)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgl s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri

Omiircan Arik
Arastirma Uzmani
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