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Park Elektrik Maden

IZLE
PRKME 4.15TL
BIST-100 78,043

Hisse bilgileri

Hisse kodu PRKME
Son Fiyat 4.15TL
Hedef fiyat 4.20
Getiri potansiyeli 1.2%
Hisse sayisi (adet) 148,867,243
Piyasa degeri (mn $) : 295
Ortalama gunlik islem hacmi (mn $, 3 ay) 5.29
52-Hafta Fiyat aralig: Yiksek Diisiik
TL 6.58 - 3.12
$ 3.56 - 1.41
Performans (%) 1ay 3ay YBB
TL 1.5  -121 -15.7
BIST-100'e gore -49  -280 -26.7
*Yilbagindan Beri
Finansal Performans
milyon TL 2012 2013 2014T
Net Satis 265 261 252
FVAOK 159 123 141
Net Kar 107 69 67
Degerleme Cari PD ile
2012 2013 2014T
FIK (x) 5.8 8.9 9.2
PD/DD (x) 14 1.2 1.2
FD/Satiglar (x) 15 15 16
FD/FVAOK (x) 2.5 3.2 2.8
Ortaklik Yapisi
Ortak Pay (%)
Park Holding 61.3
Turgay Ciner 6.8
Halka agiklik 32.0
PRKME Kapanig (TL)
7
6 4
6 .
5 4
5 4
4 A
4
3 4
3 .
68 B 6 & b §¥ § ¥ &S
§ § § § § § 8§ 8 8 8§ §
8§ § & 8 § & §8 2 2 2 ¢

Sirket

Bakir madeni igleticisi olan Park Elektrik Ciner Grubu sir-
ketidir. Asfaltit tesislerini Mart 2014'te devrederek salt
bakir sirketi haline gelmistir. Sirketin iki adet elektrik Gre-
tim santrali yatinm plani bulunmaktadir.

Park Elektrik isletme hakkini 2004te aldi§i ve 2006'da
tretime basladigi Siirt/Madenkdy bakir madenini isletiyor.
Micromine Consulting Services raporuna gore Subat 2014
itibariyla madenin toplam rezervi 41,5mn ton seviyesinde
bulunuyor. Park Elektrik 2006'dan beri 6,5mn tonluk kis-
mi gikardi. Kalan kisim %1,95 tahmini tendr oranina sa-
hip 34,6mn ton seviyesinde.

Konsantrasyonun tamami Traxys adli sanayiye hammad-
de sadlayan uluslararasi sirkete satilarak Cin‘e gonderili-
yor. Sirketin tlim satiglar ihracattan olusuyor.

Sirketin bakir madeninde 87 kisi galisiyor. Devredilen as-
falt tesislerinde 430 kisi bulunuyordu.

Bakir Satislari (bin ton)
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Kaynak: Firma bilgileri

ilk ceyrek

Sirketin (g aylik sonuglarinda gok énemli degisimler géze
carpiyor. Satislan %4,7 artisla 57mn liraya yikselirken,
briit kar marji %37,5'ten %18,5’e geriledi, FVAOK marji
ise %39'dan %74'e ylikseldi. Net kari ise 14mn liralik ya-
tinm faaliyeti gelirinden dolayr %18 artisla 14,2mn lira-
dan 16,8mn liraya yikseldi.

Degisimin nedenleri:

- Park Elektrik asfaltit tesislerini ilk geyrek sonunda 61mn
liraya grup sirketi olan Silopi Elektrik'e satti. Bu satistan
14mn lira kar yazd..
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Park Elektrik Maden

- Madenkdy tesislerinde 2006'dan beri devam eden kapall ocaktan acik ocada gecis ya-
tinmi Haziran 2013 itibariyla tamamlandi. Bu siirecte retimin durmasi, stoklarin kulla-
nilmasl, acik ocadin ilk evrelerinde cevherin tenér oraninin diisiik olmasi ve acik ocak
nedeniyle dekopajin yliksek olmasi maliyetlerini ylkseltti. Dekopajin tamami amortis-
man olarak satilan malin maliyetine yansidigi icin maliyetlerinde ve amortismanlarinda
ciddi artis oldu. Acik ocak dretim ydontemi 2013-2031 déneminde devam edecek.

- Ik ceyrekte bakir fiyati 2013 sonundan beri %12 diisti.

Park Elektrik 2014/3 Ozeti

Degisim Degisim
000 TL 2013/3 2014/3 (%) 2013 2014T (%)
Net Satis 54,206 56,764 5%| 261,013 252,000 -3%
Briit Kar 20,343 10,474  -49% 72,454 79,163 9%
Esas F. Kari 13,224 1,004 -92% 34,229 41,281 21%
FVAOK 21,158 42,241  100%| 123,215 141,281 15%
Net Kar 14,170 16,787 18%| 69,253 67,382 -3%
BKM (%) 37.5% 18.5% 27.8% 31.4%
FKM (%) 24.4% 1.8% 13.1% 16.4%
FVAOKM (%) 39.0% 74.4% 47.2% 56.1%
NKM (%) 26.1% 29.6% 26.5% 26.7%

Kay nak: Firma bilgileri, TSKB Arastirma tahminleri

Elektrik iiretim yatirnmlan

Park Elektrik Diyarbakir'da 50,5MW kapasiteli hidroelektrik santral kurmay planhyor.
49 yillik Uretim lisansini aldigi tesisin 100mn dolarlik yatirim maliyetini tamamen 6zkay-
naklarindan finanse etmeyi planhlyor. Yatirrmin 2014'te baslamasi hedefleniyor.

Sirket Edirne’de 423MW kapasiteli dodalgaz cevrim santrali kurmak icin EPDK'ya lisans
basvurusu yapti. Tahmini yatinm tutari 250mn eurodur.

Beklentiler

2014'te 67mn lirasi acik ocak olmak lizere toplam 94mn liralik yatinm planlaniyor. Bu
tutar icinde yer alan 45mn liralik dekopaj harcamasinin tamami SMM’ye amortisman
gideri olarak yansitilacak.

Sirketin finansal performansi {i¢ faktore bagli: 1- Bakir fiyati, 2- Dolar kuru, 3- Tenor

Satiglar uluslararasi dolar cinsi bakir fiyati tizerinden yurtdisina yapildigi igin ikisinin de
ylikselmesi Park Elektrik igin gok pozitif oluyor. Maliyetlerinin TL bazinda olmasi TL'nin
deger kaybettigi donemlerde avantaj oluyor.
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sinden yilin ilk ceyredinde 3,21
dolara geriledi, kapanislar bazinda
ise %12 dusls gergeklesti. Cin'in
metal ithalatini yaklagik %10 di-
surmesi sonucunda hemen hemen
tim emtia fiyatlarinda gerileme
gorildi. Bakirda kisa vadede 200
glnlik hareketli ortalamasina
yaklasacak sekilde bir vyiikselig
beklesek de, ylikselis kalici olma- |11%23: /%0712 55.131‘0?‘.1‘3 Dozt T 130t 14|02 1a]05. 14 =
yabilir. — 1l =

_3.?
-3.6
_3.5
-3.4
_3.3

3.2

31

3.

2.9

k1L

2 TSKB Ekonomik Arastirmalar



Park Elektrik Maden

Kaynak igindeki bakir miktarini gésteren tenér orani 2012'de %1,77'deyken, 2013'te
acik ocaga gegis siirecinde %1,47'ye geriledi. Bu oranin Temmuz 2014'te %1,53%,
2015'te %1,75’e ylikselmesi bekleniyor. Tenérin yiikselmesi karlilik igin pozitif bir gos-

terge olarak alinabilir.
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Kaynak: Sirket bilgileri & TSKB Arastirma tahminleri

Sonugta Park Elektrik’in acik ocada gecis siirecinin devam edecegi 2014'te %13 artigla
105.000 ton satis hedefine karsilik, bakir fiyati ve dolar/TL'deki gerilemeyle cirosunun
%3 dislisle 252mn lira olacagini hesapliyoruz. Acik ocada geciste en énemli maliyet
unsuru olan dekopaj giderlerinin nispeten diisiik gergeklesmesiyle kar marjlarinda iyi-
lesme olabilecedini, ancak ciro diisiisii nedeniyle net karinin %3 disiisle 67,4mn lira

olacagini tahmin ediyoruz.

Degerleme

Hisse icin 2014 tahminlerimize ve 2013 sonu carpanlarini baz alarak yaptigimiz deger-
lemeye godre 4,2 lira hedef fiyata ulagiyoruz. Yilbasindan beri, son 3 ve 1 aylik dénem-
lerde endeksin oldukca altina performans godsteren ve yikselisleri izleyemeyen Park

Elektrik icin IZLE dnerisinde bulunuyoruz.

2014
2013 degeri tahminlerine gore

. PD
FD/FVAOK 3.2 676
FD/Nsatig 1.5 604
F/IK 8.9 601
Sonug 627
Odenmis sermaye 149
Fiyat (TL) 4.2
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PRKME BILANCO (bin TL) 2012/12 2013/03 2013/06 2013/09 2013/12 2014/03

Donen Varhklar 296,579 302,305 315,657 327,479 315,081 388,298
Hazir Degerler 204,330 218,824 222,274 201,640 2,087 227,268
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 16,419 9,569 12,756 31,167 32,491 24,472
Dider Kisa Vadeli Alacaklar 23,012 25,142 34,133 49,983 239,677 89,411
Stoklar 44,042 36,871 29,617 19,154 23,725 38,507
Pesin Odenmis Giderler 0 0 2,067 2,012 4,806 1,125
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0 0 0 0 298 0
Diger Donen Varliklar 8,776 11,899 14,811 17,641 7,694 3,882
Satim amagh elde tutulan maddi duran varlklar 0 0 0 5,882 4,303 3,634

Duran Varliklar 206,693 214,928 232,661 246,306 269,102 224,038
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 195 195 232 253 1,410 1,648
Finansal Yatinmlar 9,990 9,990 9,990 9,990 9,990 9,990
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 51,793 51,341 51,012 51,052 51,436 52,094
Maddi Duran Varliklar 67,361 67,700 67,902 73,960 80,369 94,620
Maddi Olmayan Duran Varliklar 75,734 82,219 98,530 102,874 98,254 41,322
Ertelenen Vergi Varliklari 0 0 0 0 14,435 19,898
Pesin Odenmis Giderler 0 0 4,995 8,177 13,208 4,465
Diger Duran Varliklar 1,619 3,483 0 0 0 0

TOPLAM AKTIFLER 503,272 517,233 548,318 573,785 584,183 612,336

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 32,227 33,272 42,099 43,756 42,410 56,164
Finansal Borglar 532 532 0 0 0 0
Dider Finansal Yukumltltkler 0 0 437 0 0 0
Finansal Kiralama islemlerinden Borglar 0 0 0 2,286 2,660 3,102
Ticari Borglar 22,489 18,570 27,337 27,209 31,277 34,290
Diger Borgclar 3,686 4,468 2,940 1,439 1,087 5,873
Alinan Avanslar 0 0 19 0 0 0
Ertelenmis Gelirler 0 0 0 4 537 26
Cari Donem Vergi YUukimlaliga 1,287 4,543 4,693 6,139 0 2,759
Borg ve Gider Karsiliklari 2,360 2,896 3,052 3,851 4,496 5,120
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 0 0 3,620 2,828 2,353 2,086
Dider Kisa Vadeli Borglar 1,872 2,263 0.1 1 0 2,907
Elden Cikarilacak Faaliyetler ile Ilgili Yikiimliliikler 0 0 0 0 0 0

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 20,575 19,321 19,139 21,169 21,568 19,180
Finansal Borglar 139 2 0 0 0 0
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 0 0 0 3,841 4,718 4,480
Borg ve Gider Karsiliklari 16,730 17,008 16,262 16,613 16,849 14,699
Ertelenen Vergi Yukimliluga 3,706 2,311 2,877 714 0 0

0Oz Sermaye (Azinlik Payi Dahil) 450,470 464,640 487,079 508,860 520,206 536,993

0Z SERMAYE (ANA ORTAKLIGA AiT) 450,470 464,640 487,079 508,860 520,206 536,993
Sermaye 148,867 148,867 148,867 148,867 148,867 148,867
Paylara iliskin Primler/iskontolar 0 0 6,308 6,308 6,308 6,308
K/ZYeniden Siniflandirimayacak Birikmis Dider Kapsamli 0 0 18,088 17,788 17,411 17,147
K/Z Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gel 0 0 0 0 0 0
Sermaye Yedekleri 132 132 6,308 6,508 6,489 6,489
Emisyon Primi 6,175 6,175 0 0 0 0
Yeniden Degerleme Artigi 18,480 18,184 17,888 17,588 17,229 16,965
Kar Yedekleri 0 0 0 0 0 0
Net Donem Kari 107,315 14,170 36,107 57,888 69,253 16,787
Donem Zarari (-) 0 0 0 0 0 0
Gegmis Yil Karlari 128,394 236,005 232,125 232,425 232,784 302,300
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 24,729 24,729 29,207 29,207 29,207 29,207
Ozsermaye Enf. Diiz. Farklari 16,377 16,377 16,377 16,377 16,377 16,377
Sermaye Birlesme Fonu 0 0 0 0 0 0

TOPLAM PASIFLER 503,272 517,233 548,318 573,785 584,183 612,336
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PRKME GELIR TABLOSU (bin TL) 2012/12 2013/03 2013/06 2013/09 2013/12 2014/03

SATIS GELiRLERI 264,888 54,206 123,645 201,796 261,013 56,764
Satislarin Maliyeti (-) 130,509 33,864 81,173 139,319 188,559 46,290
Briit Esas Faaliyet Kari/Zarari 134,378 20,343 42,471 62,477 72,454 10,474
Faaliyet Giderleri (-) 32,566 7,118 15,989 25,096 38,225 9,471
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 657 30 30 59 59 0
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 13,481 2,756 6,554 10,400 14,237 3,157
Genel Yonetim Giderleri 18,427 4,332 9,405 14,638 23,929 6,314
Net Esas Faaliyet Kari/Zaran 101,813 13,224 26,482 37,380 34,229 1,004
Durdurulan Faal. Satisindan Elde Edilen Gelir 0 0 0 0 0 0
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 11,393 494 24,468 39,194 47,166 8,134
Diger Faaliyetlerden Zararlar ve Giderler (-) 3,414 585 5,984 11,393 19,746 8,307
Faaliyet Kari veya Zarari 109,791 13,133 44,965 65,181 61,649 831
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 0 0 19 6,105 6,420 14,101
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler 0 0 0 0 281 277
Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari 0 0 0 0 0 0
(Esas Faaliyet Disi) Finansal Gelirler 30,083 7,439 0 0 8 0
(Esas Faaliyet Disi) Finansal Giderler (-) 6,784 3,058 155 437 924 269
Vergi Oncesi Kar/Zarar 133,091 17,515 44,830 70,849 66,871 14,387
Odenecek Vergi ve Yasal Yukimliiliikler (-) 25,775 3,345 8,722 12,961 -2,382 -2,401
Donem Vergi Gelir/Gideri 21,711 4,739 9,676 16,077 15,880 3,062
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri -4,065 1,395 954 3,117 18,262 5,463
NET DONEM KARI/ZARARI 107,315 14,170 36,107 57,888 69,253 16,787
Azinlik Paylari Net Dénem Kari/Zarari 0 0 0 0 0 0
Ana Ortaklik Paylari Net D6nem Kari/Zarari 107,315 14,170 36,107 57,888 69,253 16,787
FVAOK 159,127 21,158 54,435 93,944 123,215 42,241
BKM 50.7% 37.5% 34.3% 31.0% 27.8% 18.5%
FKM 38.4% 24.4% 21.4% 18.5% 13.1% 1.8%
FVAOKM 60.1% 39.0% 44.0% 46.6% 47.2% 74.4%
NKM 40.5% 26.1% 29.2% 28.7% 26.5% 29.6%
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Ekonomik Arastirmalar

2014 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokuman Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas: A.S.’nin yatirnm bankacilig1 faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve
bilgi i¢in hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan dngoriilen bir husus degildir. Belirtilen gortisler
sadece bizim giincel goriislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat,
uygunluk veya diger bagka nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamus olabilir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S. ve/veya bagl kuruluslar1 veya ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul
kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler iizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir
yatirima girebilir; bu menkul kiymetleri ihra¢ eden firmalara danismanlik yapmus, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim
taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S. ve/veya bagl kuruluslar: bu raporda belirtilen herhangi bir sirket i¢in yatirim bankacilig1 da dahil
olmak iizere 6nemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirimcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz
kurlarindaki herhangi bir degismenin yatirimin degeri veya fiyat1 veya bu yatirnmdan saglanan gelir {izerinde olumsuz bir etkisi olabilir.
Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul
kiymetlerin alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina
yonelik bir teklif i¢in de bir istek veya zorlama degildir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri
bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu
sirketler i¢in yatirim bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karar1 yatirnmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiirii Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hi¢ bir sorumluluk kabul etmez.
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