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Rafineri ve Petrokimya Sektorleri Karlilik Gostergeleri

Marjlar gugleniyor 5 Subat 2018
(Genel Yatinnm Tavsiyesi)
TUPRS (HF: TL143, Endeks Uzeri Getiri) }

. ) . Sekil 1: Uriin Karlihklan
Akdeniz rafineri marji son 1 haftada 5 dolar seviyesine ylikseldi s
Akdeniz rafineri marji son bir haftada ylksek talep dénemi Oncesi 200 SR
baslayan global rafineri bakimlarinin ve ABD ve Avrupa’da yumusayan // Y
sert kis kogullarinin etkisiyle artan talebin de etkisiyle 5 dolar seviyesinin 150 3 ;
Uzerine ylkseldi (son 15 glin ortalamasi $3.2/varil). Gosterge rafineri 100 v ,:
marjinin Ocak ayr ortalamasi $2.5/varil idi. 2017 yihinda ortalama % ,/'
$5.3/varil olan Akdeniz rafineri marji 4GC17'de $4.1/varil oldu (1C17: 50 I,
$5.0/varil; Subat17: $4.9/varil). Glglenen talep ortami ile birlikte benzin 00 Motorin Benzin Jet Yakiti

karhliklari Ocak ayl sonunda $12.7 seviyesine ylkselirken (Ocak ort.:
$10.2), motorin ve jet yakiti karlikliklari sirasiyla $13.6 (Ocak ort.: $12.1)
ve $13.7 (Ocak ort.: $11.9) oldu.
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Sekil 2: Akdeniz Rafineri Marji
Tupras hisse performansinda toparlanma bekliyoruz $/varil
Rafineri marjindaki glcli seyrin orta vadede kalici olacadini 129
dislnlyoruz. Bu sebeple Tupras hisse performansinda toparlanma 100
gbrmeyi bekliyoruz. 2018 yili igin petrol Urlnleri global arz talep dengesi 8.0
rafineri Ureticilerinin lehine. Uluslararasi Enerji Ajansi’na gore petrol 6.0
urtinlerine talepte 2018 yilinda 1.3mn varil/gun’lik artis olacak. Diger 4.0
taraftan kapasite artiglarinin dndmuzdeki yillarda 1mn varil/gin altinda 20
kalmasi bekleniyor. Tupras son 3 ayda Akdeniz rafineri marjindaki 00
mevsimsel daralma ve zayif beklenen 4C17 sonuglarinn etkisiyle (4C &
d

finansallari 14 Subat'ta aciklanacaktir) BIST-100 endeksinin %24 altinda
performans gésterdi. Hisse 2018 beklentilerimize gore 5.3x FD/FAVOK ile
islem aérmektedir ve emsallerine aore %18 iskontoludur.

Kaynak
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Sekil 3: Etilen — Nafta Makasi

PETKM (HF: TL9.40, Endeks Uzeri Getiri) $iton Etilen Nafta Makas!
Etilen-nafta makasi Subat ayina yiiksek basladi lggg ] Etllen

Petkim icin 6nemli karlihk gbstergesi olan etilen nafta makasi Ocak
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ayinda 660 dolarlik ortalamaya ylkseldi ve Ocak ay! sonu itibariyle 718 238
dolar seviyesine ulasti (Ocak’17: $439). Yiksek sezon Oncesi ylkseliste 400 M
olan etilen fiyatlarinin etkisiyle guglenen makasin 4C17’de ortalama 200 -

seviyesi $602/ton ve 2017 ortalamasi $640/ton idi.
Platts Petrokimya Endeksi son 3 yil ortalamasinin tizerinde

Platts Petrokimya Endeksi Ocak ayl sonunda 1,107 dolar seviyesine
yukseldi, ve 2014’ten bu yana en yiiksek seviyesini gérmui oldu (Son 3 yil

Sekil 4: Platts Petrokimya Endeksi

ort: $1,083/ton). 2017 yilinda endeks ortalama 972 dolar ve 4C17’de f’;gg :

1,026 dolar seviyesinde idi. Etilen digi trinlerdeki glgli fiyatlamanin da

etkisiyle artan petrokimya endeksi seviyesi Petkim ic¢in beklenen glgli 1o -

4C sonuglarin 1C18'de de devam edecegine isaret ediyor. Petkim

gectigimiz 3 ayda BIST-100 endeksinin %12.2 Uzerinde performans 800 - PLATTS Petr. Index - RHS
gostermis ancak son 1 ayda endeksin %4 altinda kalmistir. Yiikselen coos 8&%?“3}3;';’”3’3"3)
etilen-nafta makasinin ve guglu ceyrek sonugclari beklentilerinin etkisiyle 600 _—_
hissedeki gli¢lii performansin devam etmesini bekliyoruz. §$Q®Q$Q§Q$§§Q s\f\\éj\\ §§$§\ \@'1\\@@;@
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Yatirnm Finansman Menkul Degerler

Meclis-i Mebusan Cad. 81 Findikli 34427 Beyoglu/istanbul
Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 282 15 50 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Hi¢bir sekilde Gglincu kisilere agiklanamaz ya
da yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri dedilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi,
kopyalanmasi, yayllmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak
oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz
ve gondereni uyariniz. Gonderen ve Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu,
guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatirirm Finansman Menkul Degerler A.S.
tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan
genel bilgilendirme amaci ile her tirlG veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari
ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek
hatalardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanlhigi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve
tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. 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 e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve
goruslere dayanilarak yapilacak ileriye donuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek
zararlardan Yatirirm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletimesinden,
alinmasindan, saklanmasindan, gizliliinin korunamamasindan, virls igermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi
zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirnm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri
ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.
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