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4 Kasim 2022

ConocoPhillips, Temmuz ayinda enerji sektorli ve hisselerine yonelik raporumuzda “ABD Enerji sektorii ve

bedendidimiz hisseler” degindigimiz en bedendigimiz eneriji hisseleri arasindaydi.Raporda 2023 senesinde $125

fiyat seviyesine ulasabilecegdini distindigimiz hisse, dort ayda giiglii bir performansla $133 lizerine tirmandi
ve %60 getiri sagladi. Bu slrecte S&P500 %2,4 gerilerken, S&P500 Enerji endeksi %32 getiri sagladi. Boylelikle

ConocoPhillips gerek ana endekslere, gerekse de sektér endeksine relatif anlamda da giigli performans gosterdi.

Bu yUkselisin arkasindaki sebeplere baktigimizda;

a) Guglu faaliyet performansi ve nakit yaratimi... Esas olarak glgllu faaliyet performansinin devami, hisse
fiyatina yansimis durumda. Ugiincli ceyrekte yiiksek kalan petrol ve gaz fiyatlarinin yardimiyla sirketin gok giiglii
serbest nakit Uretimi yapabilmesi, disik hedge oranlari ile emtiadaki yikselisten faydalanmasi, kapital
harcamalarindaki disiplin ve ginlik tretimi arttirabilmesi olumlu dinamiklerdi.

¥v' Bu hafta igerisinde bilanco agiklayan sirket; tG¢lincl geyrekte karini bir dnceki senenin ayni dénemine goére
iki katindan fazla arttirdi ve hisse basina $3,60 ile beklenti Gizerinde kar rakami agikladi. Sirketin cirosu da
$21,61 milyarla $18,3 milyar seviyesindeki beklentinin ¢ok Gzerinde geldi.

v Uglincii geyrekte giinliik 1,754 MBOED Uretim gerceklestiren sirket, $8,7 milyar esas faaliyetlerinden nakit
akimi yaratti ve serbest nakit akimi $6,2 milyar seviyesinde gerceklesti. Glcli serbest nakit akimi
sayesinde hisse geri alim programini $20 milyara, sabit temettlisini de %11 artisla $0,51 seviyesine
ylikseltti. Boylelikle sene basindan bu yana $14 milyar lzerinde serbest nakit yaratan sirket, bunun

yaklasik $9,9 milyarini hisse geri alimlari ve temettli 6demeleriyle hissedarlarina geri dondirda.

b) Deger hisselerine rotasyonla beraber ¢arpanlarin genislemesi... Hissenin gli¢li performansinin arkasinda
ayni zamanda piyasalarda artan belirsizlik ve risk istahinin geri gekilmesi, yuksek nakit Uretebilen deger hisselerine
rotasyonu hizlandirdi ve enerji sirketlerinin degerleme g¢arpanlarinda da bir genisleme yasandi. Bizim Temmuz
ayindaki beklentimiz de hissenin 4¢ ileri Fiyat/Serbest Nakit Akimi gapaninin 5 seviyelerinden 7 seviyelerine
dogru genislemesi vardi, bu ¢garpan 8,5 seviyelerine dogru agiimis durumda.
“.. petrol ve gaz fiyatlarinin da sene sonuna kadar ve muhtemel olarak da 2023’in ilk yarisinda bu
seviyelerde olmasa da $80+ gibi yiiksek kalmaya devam etmesi varsayimlariyla hareket edersek,
Conoco’nun éniimiizdeki dért ceyrekte $75 milyar gelir, $22 milyar civarinda serbest nakit yaratabilecegini
diistiniiyoruz. Burada sermaye harcamalarinin ¢eyrek bazinda $2 milyar civarinda kalmasi ve dretimin de
sirketin projeksiyonlarina paralel giinliik 1,7 MMBOED olarak gerceklesmesini baz aliyoruz. Béylelikle
hissenin 4¢ ileri Fiyat/Serbest Nakit Akimi ¢arpani 5,3 seviyelerine gelirken, bu rakam S&P500 Enerji
endeksinin son iki senelik ortalamasinin yaklagik yarisi, S&P500 endeksi igin bu ¢arpanin son 15 sene
ortalamasi ise 11,5 seviyelerinde. Biz yukarida bahsettigimiz gibi éniimiizdeki aylarda éngérdlebilirliligin
bir miktar daha artmasi, sirketin projeksiyonlarini gerceklestirmesi ve emtia fiyatlarinin belli bir banda
oturmasi ile Conoco’nun Fiyat/Serbest Nakit Akimi ¢carpaninin 7 seviyelerine genisleyebilecegini ve

hissenin éniimiizdeki sene $125 seviyelerine tirmanabilecedini diigiiniyoruz.”

Hakan Halag
hakan.halac@ykyatirim.com.tr
+90 21231979 67


https://www.ykyatirim.com.tr/media/1sipajjs/abd-enerji-sektoru-ve-begendigimiz-hisseler.pdf
https://www.ykyatirim.com.tr/media/1sipajjs/abd-enerji-sektoru-ve-begendigimiz-hisseler.pdf

72 YapiKredi

Yatinm
4 Kasim 2022

Conoco giinde 1,7 milyon varil petrol ve eslenigi liretimiyle en biiyiik bagimsiz enerji sirketlerinden bir
tanesi. Bizim sirketi be§enmemizin arkasindaki bazi nedenlere raporumuzda asagidaki gibi deginmistik. Bu
dinamikler blyik o6lglide devam ediyor ve Conoco yulksek kalan petrol/gaz fiyatlari ve artan Gretimi ile glgli
blyldmesini ve nakit akimi yaratimini devam ettiriyor. Ayni zamanda sirketin global LNG piyasasinda da ayak izini
arttirmaya yonelik adimlar atmasi ve sermaye harcamalari konusunda disiplinini devam ettirerek Urettigi nakdi
yatinnmcilarina énemli élgtide geri dondirmesi olumlu dinamikler.
“..petrol ve dogal gazdaki ylikselisi degerlendirmek isteyen yatirimcilar igin, her iki emtiayi da (reten, glglii
bilangolu ve saglikli serbest nakit liretebilen, diistik hedge oranlari ile enerji fiyatlarindaki artisi rakamlarina
yansitabilen, makul degerleme c¢arpanlarina sahip bir diger enerji sirketi de ConocoPhillips. 2021 senesinde
glinliik ortalama 1,56 milyon varil petrol esdegeri lreten gsirketin lretiminin yaklagik %530 petrol, %9'u NGL,
%34l dogal gazdan geliyor ve gegtigimiz sene sonu itibariyle 6,1 milyar varil kanitlanmig petrol ve esdegeri
rezervi bulunuyor. Gectigimiz sene Ocak ayinda Amerika’da bir diger 6nemli petrol/gaz (ireticisi olan Concho
Resources alimini sonuglandiran ve Aralik ayinda Shellin Permian’daki varliklarini $9,5 milyara alan ve
béylelikle seyl rezervierini ve Gretimini gliglendiren girket, iyi bir zamanlama ile degerli varliklari blinyesine
kattr.”

Bu noktada hizl ylkselis ve endekslere gore gugli performans sonrasinda hissenin bir miktar konsolide olmasi ve
yukselis hareketini hazmetmesi beklenebilir. Her ne kadar sirket 4¢ igin tretim beklentileri 1,74-1,80 MMBOED ile
yukari bir seviyede tutmayi beklese ve biz de petrol ve gaz fiyatlarinin yiiksek kalmaya devam edecegini diistinsek
de, $140 seviyelerinden bir miktar kar realizasyonu sasirtici olmayacaktir. Ancak halen sirkete ve sektore itici glic
veren blyiime dinamikleri devam ediyor ve hisse 2022 sonu kar tahminlerine gére 4,69x FD/FAVOK, 9,4x ileri
Fiyat/Kazang carpani ve mevcut firma degerine gore %10,6 serbest nakit akimi verimi ile hi¢ talepkar olmayan,
makul ¢arpanlarla islem goruyor.Dolayisiyla trade odakli yatirnmcilar bir miktar kar realize etseler de, orta vade

odakh sabit getiriye dGnem veren yatirimcilar igin bize gére ConocoPhillips hissesi halen cazip bir yatirim.

ConocoPhillips (COP)

Y, an,.u“\,,\.. de%f“‘"ﬂﬁ'ﬂl ‘ﬁvhﬂ:.'_mf{ s pamen? -
| 'c"‘w “-..'-:.,_.-Jmﬁ._._'__I___._._._,..-l 8
W\)uﬁl‘wﬁ‘

Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep
2020 2021 2022
COP US Equity {ConocoPhillips) cop conoco philips Daily 17SEP2019-04N0V2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 04-Nov-2022 11:38:10

Hakan Halag
hakan.halac@ykyatirim.com.tr
+90 21231979 67



YapiKredi

Yatinm
4 Kasim 2022

ConocoPhillips (COP US)

3¢ 4¢ 201 1g 2022 2¢ 2022 3¢ 2022 Son 12 Ay 4¢ 2022t 1g 2022t
09/3072021 1213172021 03/31/2022 06/30/2022  09/30/2022 % YoY  09/30/2022 1213172022 03/31/2023
Piyasa Biyiikligi §9.385.0 127.6522.9 | 427% 166.749,2
- Nakit ve Benzerleri 10.511,0 10.422.0 -0,8% 10.422,0
+ Azinhk paylan ve Imtiyazh hisseler 0,0 0,0 - 0,0
+ Net Borg 19.668,0 16.961,0 -13,8% 16.961,0
Firma Degeri 98.542.0 134.061.9 | 36.0% 173.288,2
Satiglar 11.326,0 21.013,0 85,5% 75.056,0 17.942,5 17.035,0
% (YoY) 158,23 85,53 -45,9% 85,53 12,40 -4,09
Brit Kar 3.683.0 7.248.0 96,8% 26.213,0 11.404.3 10.468.0
FAVOK 52910 8.893.0 68,1% 328240 8.750.9 8.477.8
% (YoY) 371.6 68,1 -81,7% 1187 352 0.6
Faaliyet Kan 3.581.0 6.969.0 94,6% 256410 6.892.1 6.648.9
Net Kar (diiz.) 23720 45916 93,6% 16.979,7 42792 4.057.8
Met Income/Met Profit (Losses) GAAP 2.379,0 4.527.0 90,3% 18.058,0 43381 415833
Hisse Bag1 Net Kar (GAAP) 1,78 3,56 100,0% 13,94 3,48 3.1
Sulandinlmig Hisse Bag Net Kar (difz) 18 3.6 102,9% 131 33 33
Esas Faaliyetlerden Nakit Akimi 47970 8.740,0 82,2% 27.590,0
Sermaye Harcamalan -1.302,0 -2.497.0 91,8% -9.183.0 -2.093,7 -2.258 1
Serbest Nakit Akimi 3.495,0 6.243,0 78,6% 18.407,0 5.281,2 4.638,7
Biriit Marj 3252 34.49 6,1% 34,92
FAVOK Marji 46,38 42,07 -9,3% 43,87
Net Kar Marji 21,00 21,54 2.6% 24,06 23,85 23,82
Toplam MMBOED 1.544 1.754
Fiyat/Satig 240 1,76 2,30 246 2,50
Firma Degeri/Satig 1.6 2.0 26 26 26
FDIFAVOK 7.38 4,16 526 514 516
Fiyat/Kazang 19.10 7.84 10.25 10.51 10,65
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili
kurulusglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye
veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin
saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngorl, tahmin ve fiyat
hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve
tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.Size uygun olan yatinm araglarinin ve iglemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde
belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye
uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Urlin veya hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve
tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tarld bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit
edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit
edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi amag, bilgi ve tecribenize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari
ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirm
Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kisilerin veya Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya
goruslerle hemfikir olmamasi miumkuandur. Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden kaynaklanan makul
nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢galisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl olarak
iligkileri bulunan istihdam iligkisi doguracak bir s6zlesme ¢ercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢aligan ve tavsiyenin
hazirlanmasina katilan tim gergek veya tlzel kisiler ile musterileri arasinda onlemeyen c¢ikar ¢catismasi ve objektifligi etkilemesi
muhtemel nitelikte iliskiler dogabilir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif
zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢galisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli olarak, raporda
bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir.
S6z konusu c¢ikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi
Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi
Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.



