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» 2001 yilinda finansman giderlerinin muhasebelestirme metodunun degistiriimesiyle Petkim
faaliyetlerinden kar eder hale geldi. Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) Marji 3.5 puan
ylikselerek %13’e yiikseldi.

» Yarimca Tesisleri'nin Tipras'a USD20 milyon’u pesin olmak (lizere toplam USD60 milyon bedelle
satilmasi hem Petkim’in 2001 yilinda net kara ulagsmasini sagladi hem de Sirketin éniimiizdeki
dbénemlerde operasyonel karliligini arttirmasinin éndnd agti.

» Finansman giderlerinin satilan malin maliyetinden c¢ikarilmasiyla operasyonel karliliga ulagsan
Petkim’in faaliyetlerinden zarar eden Yarimca Tesisleri'nin satiimasi 2002 yil (giinci geyreginde
yapilmasi planlanan 6zellestirmeyi kolaylastiracak. Petkim igin yatirim tavsiyemiz “Uzun Vadeli
Al”.

Asya krizinin ardindan global dlcekte petrokimya Urlnleri endUstrisinde arz fazlasi yasanmasi neticesinde
fiyatlarin icinde bulundugu disus trendi 2001 yilinda da devam etti. Petkim'’in 2001 yili net satis geliri Griin
fiyatlarindaki gerilemeye bagl olarak %20 azalarak USD628.8 milyon’a distU.

Petkim’in ana maliyet kalemini olusturan naftanin petrole baglh olan fiyatindaki gerilemenin, Urin
fiyatlarindaki distsun ardinda kalmasi Petkim’in brit karlihdi Gzerinde baski yaratti. Buna karsin Sirket’in
2001 yili Haziran ayindan bu yana vadeli nafta alimindan kaynaklanan finansman giderini satilan malin
maliyeti yerine finansal gider olarak kaydetmesiyle satis fiyatlarindaki duslUse karsin brut kar marji
yaklasik 6 puan artarak %14’e ulasti. Amortisman hari¢ briut kar marji ise %23 olarak gerceklesti.
Finansman giderinin muhasebelestiriime politikasindaki degisikligin 6zellestirme o6ncesinde Sirket’in
faaliyet karhihidinin pozitife gevrilmesi amaciyla yapildigini distintyoruz.

Nitekim 2000 yilinda faaliyetlerinden USD39 milyon zarar kaydeden Sirket, 2001’de USD10 milyon faaliyet
kari elde etti. Yarimca Tesisleri’'nin TlUpras’a satisiyla birlikte 998 c¢alisanin da Tipras’a transfer edilmesi
ve kidem tazminatlarinin satis bedelinden mahsup edilmesiyle Petkim’in kidem tazminati gideri 2000
yilinda USD39 milyon iken 2001 yilsonu itibariyle USD13 milyon’a geriledi. Ayni sebepten dolayi
amortisman gideri de azalan Sirket'in Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) marji 3.5 puan
artarak %13’e ylkseldi. FVAOK ise %10 artisla USD81.7 milyon’a ulagti.

Kisa yada uzun vadeli finansal borcu bulunmayan Petkim’in net nakit pozisyonu Yarimca Tesisleri'nin
Tlpras’a satisiyla tahsil edilen yaklasik USD11 milyon’'un da eklenmesiyle 2001 yilsonu itibariye USD117
milyon’a ulasti. Subat krizinden sonra hizla yukselen faizler ve yagsanan devallisyon sonrasinda Petkim
USD42 milyon'u yabanci para cinsinden bulunan nakit ve menkul kiymet portféyl ile yabanci para
cinsinden alacaklari sayesinde USD41 milyon kur farki ve USD42 milyon da faiz geliri elde etti.

Tablo 1: Petkim USc ve Endekse Relatif
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Vadeli Nafta alimindan kaynaklanan finansman giderlerinin muhasebelestiriime metodunun degistiriimesi
nedeniyle Sirket 2001 yilinda USD62 milyon finansman gideri kaydetti. Ote yandan Tlprag’a satilan
stoklar ve yabanci para cinsinden ticari borglarda kaynaklanan kambiyo zararlari dolayisiyla diger
faaliyetlerden gider ve zararlar toplami USD39 milyon’a ulasti.

Faaliyet giderlerinde - kidem tazminatindaki diglse bagli - gerilemenin yanisira Yarimca tesislerinin
satiimasindan elde edilen gayrimenkul satis kari sayesinde Petkim 2001 yilinda USD2.3 milyon net kar
aclkladi. Kidem tazminatindaki azalmanin da Yarimca tesislerinin satisindan kaynaklandigi distnuldigin
de 2000 yihindaki USD16.6 milyon zarar eden Sirket'in 2001 yilinda kar agiklamasinin ardindaki temel
sebebin s6z konusu satis islemi oldugu soylenebilir.

2002 yihinin Uguncu geyreginde Petkim'in %51 payinin blok satisi igin ihale agilmasi ve 2003 yili basinda
Ozellestirme islemlerinin tamamlanmasi planlaniyor. Finansman giderlerinin satilan malin maliyetinde
cikariimasiyla operasyonel karlihda ulagsmasinin yanisira faaliyetlerinden zarar eden Yarimca Tesisleri’'nin
satiimasinin dzellestirme c¢alismalarini kolaylastiracagini disinuyoruz. Petkim igin yatirnm tavsiyemiz
“Uzun Vadeli Al”.
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