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TUPRS- 2.Ceyrek Finansal Sonuglarn Analizi 13.08.2021

TUPRAS, 2C21°de 1166 milyon TL olan piyasa beklentisinin oldukca lizerinde ™" —

1.700 milyon TL net kar elde etti. Brent ham petrol fiyatinda devam eden
yukselisin de etkisiyle olusan stok karinin destegi, yurt ici ve uluslararasi
satiglarin gugli olmasi, artan Uretim verimliligi ve varil basina faaliyet
giderlerindeki gerileme net karin artisindaki etkenler oldu.Ceyreklik olarak
degerlendirildiginde gectigimiz yilin ayni dénemine gdére satiglari yuzde 263
oraninda artarak 33.7 milyar TL olarak gergeklesti. Satis detaylarina
baktigimizda yurtdisi satislarin 2C20’ye oranla yizde 355 artmasinin 6énemli
etkisi oldu. Global g¢apta kisitlamalarin azalmasi mobilitenin artmasina firsat Jj
verirken bu gelisme neticesinde kiresel benzin stoklari ikinci geyregin baginda § i
5 yillik ortalamalarinin altina duserek, Grin marjlarini yukar tagidu. :

Sirket'in net rafineri marji petrol fiyatlarindaki ylkselisin de etkisiyle 2C21'de 4,60 ======

$/bbl oldu.) 20202C: 0,94 $/bbl). Akdeniz rafineri marji ise 2¢21°deki -0,57 QU 13.08.2021
$/bbl'den 2C21’de 0,32 $/bbl'ye yiikseldi. Sirket, 2021 yili 2.ceyrekte 2.470 Kapanis Fiyati 99,45
milyon TL FAVOK elde ederken bu rakam gegctigimiz yilin ayni dénemine gére Ginlik Degisim (%) 1,17
ylizde 342 artig gosterdi. FAVOK marji yillik bazda 1,4 puanlik iyilesme ile %7,33 Haftalik Degisim (%) 1,32
oldu. Gegtigimiz geyrek zarar elde etmesi nedeniyle net kar marji ylzde -3,8 Son 1 Yi En Disik 73,85
seviyesinde iken 2C21’de glicli satiglarla birlikte net kar marji yizde 5,0 oldu. gon 1 Yi En Yiksek 113,90
Sirketin nakit akis tablosu incelendiginde isletme faaliyetlerinden 416 bin TL gqp, 1 vj islem Hacmi Deg. (%) 86,25
nakit akisi saglarken yatinm faaliyetlerinden 509 Bin TL, Finansman g, (Son 1 Yil) 1,04

faaliyetlerinden ise 2.5 milyon TL nakit ¢ikisi gorildi. Yabanci para gevrim

farklari sirketin nakit akislarina 1.9 milyon TL'lik bir pozitif katki bulunmasi Piyasa Degeri (mn.TL) 24.904,19
sonrasinda 638 Bin TL nakit gikisi gergeklesti. Halka Agiklik Orant 49,00
Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 12.192,83
Sirket acikladigi faaliyet raporunda yer alan bilgilere bakildiginda toplam Gretim Sermaye (mn. TL) 250,42
yluzde 2 artis gostererek 11.145 bin ton seviyesinde gerceklesti. Satislar Temetti Verimi (Son5Y) 9,48
arasinda en énemli konuma sahip olan orta distilat Gretiminde yiuzde 1 azalis
gbzlemlendi. Gegtigimiz yil ylizde 77 olan kapasite kullanimi ise 0,08 puan artigla 52~ %) SonlAy Son3Ay  Sonivi
77,8 oldu. Toplam satiglarda ise ihracatta yuzde 9,7’lik bir azalis gorulirken TUPRS 580 307 2685
yurtici satislarda ylzde 6,3 ve transit satislarda yizde 57,9'luk bir artig goriildd. .}, 0 7:34 -6:02 31:40

Sirket 2021 yili icin beklentilerinde revizyona gitti. Sirket operasyonel hedeflerde Relatif Getiri (XU100)  -1,55 2,95 4,55

kapasite kullanim oranini yiizde 85 — 90 araligina (Onceki: %90 — 95 ), lretim

kapasitesini ise 25-26 milyon araligina (Onceki: 26-27 milyon ton) asagi yonli Piyasa Garpanlari 1y 2Y 3y
revize etti. Akdeniz Kompleks Rafineri ve Tiipras net rafinerilerindeki marj FK 0,00 12,07 10,57
beklentilerinde ve toplam yatirim beklentilerinde degisiklige gitmedi. FD/FVAOK 3150 571 6,92

i F/IDD 194 263 384
Hisse icin yurt ici 7.30x F/K, 5,13x FD/FVAOK ve yurt digi benzer sirket piyasa rp/Satslar 0,28 0,34 0,49

carpanlarina gore yaptigimiz galismaya gore 119 TL hedef fiyat belirliyoruz.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
TUPRS
2020/2Q 2020/3Q 2020/4Q 2021/1Q 2021/2Q 2020/06 2021/06 2021/2Q-2020/2Q 2021/2Q-2021/1Q 2021/06-2020/06

Net Satiglar 9.280 17.035 19.990 19.821 | 33.688 | 26.219 53.509 263% 70% 104%
Satislarin Maliyeti -8.390 -15.845 -19.396 -18.294 | -30.724 | -26.239 -49.018 266% 68% 87%

Briit Kar 890 1.190 593 1.527 2.964 -20 4.491 233% 94% -
Faaliyet Giderleri -520 -500 -535 -557 -691 -977  -1.248 33% 24% 28%

Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -92 -492 562 -1.584 -325 -441 -1.910 255% -79% 333%

Net Faaliyet Kari/Zarari 278 199 620 -614 1.948 -1.438 1.334 600% - -

FVAOK 559 883 233 1.163 2.470 -621 3.633 342% 112% -
Finansal Gelir/Gider (Net) -550 -833 -852 -356 -702 -1.464 -1.058 28% 97% -28%

Vergi Geliri (Gideri) 167 161 496 219 426 716 645 - 94% -10%

Net Kar/Zarar -185 -420 376 -760 1.700 | -2.450 939 -1020% - -

Degisim (Puan)

Briit Kar Marji 9,6 7,0 3,0 7,7 8,8 -0,1 8,4 -0,79 1,1 8,47
FVAGK Marji 6,0 52 1,2 59 73 -2,4 6,8 1,3 1,5 9,16

Net Kar Marji -2,0 -2,5 1,9 -3,8 5,0 -9,3 1,8 7,0 8,9 11,10

Net [sletme Sermayesi -6.061 -360 -8.238 -6.879 | -6.874 | -6.061 -6.874 -813,3 53 -813,28

Net Nakit (Yillik) -10.971  -17.769  -9.420  -12.514 | -11.268 | -10.971 -11.268 -296,3 1246,1 -296,27
Toplam Borg:/ézsermaye 446 453 432 562 509 446 509 62,7 -52,8 62,72
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 116 165 -381 674 -58 | 116 -58 -174,6 -731,8 -174,56
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Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 90.533 66.125 63.244 64.885 71.159
Yurt I¢i Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 25.604 15.514 15.173 15.230 7.627
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 8.421 4.549 5.144 2.092 1.851
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 970 -915 -2.423 -2.604 -2.350
Briit Kar Marji (%) 8,80 7,71 2,97 6,99 9,59
FVAOK (Mn. TL) 2.470 1.163 233 883 559
FVAOK Mariji (%) 7,33 5,87 1,16 5,18 6,03
Aktif Karlilik - Yillik (%) 1,37 -1,64 -4,27 -4,91 -4,33
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 7,99 9,36 -20,43 -23,86 -21,02
Alacak Tahsilat Siiresi 16,30 16,41 18,11 21,95 21,79
Stok i§leme Suresi - Yillik 44,82 46,89 38,20 40,06 39,38
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 79,70 94,97 94,85 79,19 74,13
Net isletme Sermayesi (Mn TL) -6.874 -6.879 -8.238 -360 -6.061
Net Nakit (Mn. TL) 91 -3.132 -3.016 -12.143 -5.366
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -1.246 3.094 -8.350 6.798 -1.211
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 11.268 12.514 9.420 17.769 10.971
Net Borg/FVAOK (%) 2,37 3,97 22,80 11,62 11,60
F/K 27,48 0,00 0,00 0,00 0,00
Sektor F/K 19,63 3,91 3,54 3,62 3,83
F/DD 2,00 2,14 2,36 2,06 2,21
Sektor F/DD 1,93 2,03 2,17 1,98 2,14
FD/FVAOK 7,56 12,35 73,78 38,88 34,36
Sektor FD/FVAOK 7,71 10,43 49,93 28,68 27,15
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) -58 674 -381 165 116

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam
kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.'nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye
donlk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatinm Menkul De@erler A.S.’nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen
Giglincil kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. llave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildidi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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