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2022 2. Ceyrek Finansal Sonuglan Degerlendirmesi 22 Agustos 2022
Ozet Veriler 2 30,0
Son Fiyat (TL) 287,50 60,0 300,0
Hisse Sayisi (bin adet) 250.419 549 | -

. - ' P 4
Piyasa Degeri (mn TL) 71.996 400 1 r AV ~\ 250.0
Piyasa Degeri (mn USD) 4.014 ' , po N 1 200,0
Halka Agiklik Orani(%) 49 3001 ,A'J TN 1 1500
Giinliik Ort. isl. Hac. (USD) 73.100.261 20,0 - /-"/d '
F/IK 52 100 T 1000
FD/FAVOK 2,2 0 1 50,0
PD/DD 2,6 100 [ = Kapanis Relatif Getiri (BIST-100'e Gore) 0
Ozet Bilango (mn.TL) 2021/06 2022/06 [ 1 2 o2 R
Dénen Varliklar 43.653 120.342 ‘?irket in 222 dénemA kari piya“sa be‘klenti:si o!an :3,96 rr?_ilyar TLU'nin %52,4, bir 6'nceki ceyregin
Duran Varliklar 31.386 39.693 %1.085, g.ege.n se,|'1en|n ayni "donemlne g.orfe |se.A:524 uzer|r‘1‘de gfelerelf 100,6 milyar TL olarak
Toplam Aktifler 75.039 160.035 ge'rgekles,tL Sirket’in 6 ayllk cii'oner? kari bir <.3nc.ek“| y|I|n' ayni c!vonelrnlnf gore 610.125 ,arta'ra!f 11,5'
K. Vadeli Borglar 43.796 112.043 milyar TL'ye "ula§rr'1|§t|r. ?lrkgt in 0brut,kar moarjl b|,r onc"ek| geYre'ge gOfe %6,9 dan' %13,1’e bir 6nceki
U. Vadeli Borglar 18.723 19.842 yilin :’:lynl doneml.ne gore ise AS,'S den Aa“13,1t? yuk“selr'r:|§t|r,. Bru: kar,matjlna 6‘ a‘yllkiolar,e‘lk
Ozsermaye 12.282 27.798 baktl|<g|m|z zaman ise, gegin senenin ayni donemine gore %8,4’den %10,9'a yikselmistir. Sirket’in

) . ) Se gdre %1 2’ %78, . . . L
Net Nakit(Borc) -11.268 5.401 :et, ar Tal’jlllse,"bll' on«?e ‘I ge.yreg,e' gore %1,2’den % '8e‘ geg}en“sene.mn ayni done"rnme.gore "ISe
Cari Oran 0.97 107 %5’'den %7,8’e yikselmistir. Sirket’in 6 aylik kar marjin ise bir énceki yilin ayni dénemine goére
) ) /1 o [ .

Nakit Oran 0,55 033 %1,8'den %5,4’e ylukselmistir.
K.V.B./TOp.Ak.t'ifler %58,4 %70,0 Sirket’in 2C22 satis geliri bir 6nceki ceyrege gére %77, bir 6nceki yilin ayni dénemine gére ise %303
Top.Fin.Bor¢/Ozsermaye %156,9 %71,2 artarak 135,8 milyar TL olarak gerceklesmistir. Sirket'in 6 aylik satig geliri ise bir nceki yilin ayni
Ozsermaye Karliligi %8,3 %80,0 donemine goére %296,8 artarak 212,3 milyar TLl'ye yikselmistir. Sirket’in ilk 6 ayda brit
Aktif Karliligi %1,4 %13,0 satislarindaki yurtdigi pay %20,9’dan %24,6’ya yiikselmistir.
Gelir Tablosu (mn.TL rk. 2021/06 2022/06

( ) OV Sirket’'in hasilatinin ve karinin artmasinda; pandemi sonrasi Asya pazarindaki talep artisi ve
Satiglar o 33.688 135.785  jeopolitik risklerin artmasiyla birlikte Rusya’ya uygulanan yaptirimlara ek olarak Sirket'in kapasite
Sa}'slaf'n Maliyeti (-) 30.724 118.048  yyjlanim oraninin ilk 6 ayda gegen senenin ayni dénemine gére %77,8'den %92,3’e yiikselmesi ve
ErUtl'KarG'd 0 228‘11 1;32; orta distilat riin marjlarindaki artis etkili olmustur.

aaliyet Gid. (- .

Dig.Faal.Gelir/Gider (Net) -325 -3.531 Sirket’in orta distilat Gretimi ilk 6 ayda %12 artarak 7.036 bin tona, toplam Uretim ise %18 artarak
Faaliyet Kar/ Zarar 1.948 12.159 13.100 bin tona ulagmistir. Yizde bazinda en g¢ok Uretimi artan Urlin ise %200 artigla fuel oiller
Diger Gelir/Giderler 50 126 olmustur. Sirket’in satislarina baktigimiz zaman ise, yurtigi satislari %14 artarken yurtdisi satislari ise
Finansman Gelir/Gider (Net) -702 -1.332 %40 artmistir. Toplam satiglar ise ilk 6 ayda %17 artarak 13.798 bin ton olarak gergeklemistir.

xOK, v | Viik 123; 10'222 Sirket, Mayis ayinda 8-9 ABD dolari/varil seviyelerinde agiklanan net rafineri marjinin, petrol
Nel;gll(\‘{e AasaOrltJ kl K 1-700 10-611 uriinlerinde gozlemlenen arz kaynakli problemlerin 2022 yili boyunca siirecegi varsayimiyla 13-14
F:VOaKr( na aklik) 2'470 15-887 ABD dolari/varil seviyelerinde olmasini éngérilmektedir. Sirket, 2022 yilinda %90-95 kapasite
Briit Kar Mari °./8 8 0/'13 1 kullanimi ile 26 — 27 milyon ton uretim ve 28 — 29 milyon ton toplam satis hacmi gergeklestirmeyi
FVAOK Marjjl 0/27‘3 0/21 1 ‘7 hedeflemektedir. Ayrica Sirket, 2022 yilinda toplamda yaklasik 230 milyon dolar yatirim harcamasi
Net Kar Marji %5.0 %78 yapmay! planlamaktadir. (Sirket 2022 yilinin ilk 6 ayinda modernizasyon ve enerji verimliligi

Fiyat Performansi

BIST-100 Rolatif 1ay 6%
3ay -6%

12 ay 88%

us$ 1ay 23%
3ay -3%

12 ay 36%

Ahlatei Yatinm Aragtirma Boélimii

Tel: 444 0 968

E-Posta: analiz@ahlatciyatirim.com.tr

Bu rapor, Ahlatci Yatnm Menkul Degerler A.S. tarafindan, guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmigtir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanh@ hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine
dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

konularinda projelerini stirdtrerek toplam 58,9 milyon dolar (32,9 milyon dolar rafinaj) yatirm
harcamasi gergeklesmistir.)

Sirket’in FAVOK'(i 2G22’de bir &nceki yilin ayni dénemine gore %543,2 artarak 15,9 milyar TL'ye
FAVOK mariji ise %7,3'den %11,7’ye yiikselmistir. Sirket’in ilk 6 aylik FAVOK'U ise %460,2 artarak
20,4 milyar TL'ye, FAVOK mariji ise %6,8’den %9,6’ya yiikselmistir.

Oniimiizdeki zaman zarfinda Venezuela ve iran petroliine yénelik adimlarin enerji fiyatlarinda asag
yonli baski olusturabilecegi beklentisini ve AB piyasalarindaki resesyon olasiligini Sirket’in igin
potansiyel riskler olarak gérliyoruz. Buna karsin Sirket’in kiresel jeopolitik belirsizliklerden kaynakli
karliligini ve kapasite kullanim oranini koruyabilecegini diistiniyoruz.

Sirketin 2022 yili beklentileri gbz 6nlinde bulundurularak %50 yurt igi benzer sirketler ¢arpan
analizi, %50 INA analizi agirliklandirmasiyla yaptigimiz ¢alismaya gére Sirket paylari igin 456 TL
hedef fiyat seviyesine ulasiyoruz.

Net Satislar FVAOK  Net Kar PD/DD FD/ Ozsermaye
(mn.TL) (mn.TL) (mn.TL) FVAOK karlilig
2018 88.552 8.539 3.713 7,9 3,0 4,8 %36,8
2019 89.601 3.807 526 60,4 2,4 10,6 %4,6
2020 63.244 494 -2.494 - 2,4 73,8 -%20,4
2021/12 53.509 3.633 3.319 - 5,9 14,0 %8,3
2022/06 212.326 20.354 11.507 52 2,6 2,2 %80,0
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2022 2. Ceyrek Finansal Sonugclarn Degerlendirmesi 22 Agustos 2022
Bilangolar (mn TL) 2021/06 2021/12 2022/03 2022/06
DONEN VARLIKLAR 43.653 65.429 78.451 120.342
Nakit ve Benzerleri 19.365 20.400 19.316 37.230
Finansal Yatinmlar 0 0 263

K.V. Ticari Alacaklar 6.005 13.517 19.191 26.999
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 0 0 0 0
Stoklar 15.065 23.756 34.126 46.901
Diger Dénen Varliklar 3.218 7.756 5.555 5.932
DURAN VARLIKLAR 31.386 37.106 38.201 39.693
U.V.Ticari Alacaklar 0,000 0,000 0,000 0,000
Diger U.V. Alacaklar 0 0 0 0
Finansal Yatinmlar 4 5 8 50
Maddi Duran Varliklar 22.129 26.288 26.314 26.729
Maddi Olmayan Duran Varliklar 60 67 61 56
Diger Duran Varliklar 9.193 10.746 11.819 12.858
TOPLAM AKTIFLER 75.039 102.535 116.652 160.035
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 43.796 64.002 80.726 112.043
K.V. Finansal Borglar 966 563 627 584
K.V.Ticari Borglar 26.621 43.704 56.954 83.470
Diger Kisa Vadeli Yikiimliilikler 16.209 19.734 23.145 27.989
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 18.723 20.706 19.960 19.842
U.V. Finansal Borglar 18.308 20.219 19.449 19.207
U.V. Ticari Borglar 0 0 0 0
Diger Uzun Vadeli Yikumluliikler 415 487 511 635
OZKAYNAKLAR 12.520 17.828 15.965 28.150
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 12.282 17.557 15.657 27.798
TOPLAM PASIFLER 75.039 102.535 116.652 160.035

LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran 1,00 1,02 0,97 1,07
Asit-Test Orani 0,65 0,65 0,55 0,66
BORGLULUK ORANLARI

Ozsermaye/Aktif toplami 16% 17% 13% 17%

KARLILIK ORANLARI
Ozsermaye Karliligi 8% 23% 38% 69%
Aktif Karlihgr 1% 4% 5% 12%

6A22-6A21 1G22-1G21

6A22 6A21 2.G.22 2.G.21

% Deg. % Deg.

Gelir Tablolari (mn TL)

Net Satiglar 212.326 53.509 296,8 135.785 33.688 303,1
Satiglarin Maliyeti (-) 189.285 49.018 286,2 118.048 30.724 284,2
Briit Kar/Zarar 23.041 4.491 413,0 17.737 2.964 498,4
Faaliyet Giderleri (-) 3.097 1.248 148,2 2.047 691 196,4
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.342 441 430,8 1.537 266 477,5
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 7.371 2.351 213,5 5.068 591 757 1
Esas Faaliyet Kén/Zaran 14.915 1.334 1018,1 12.159 1.948 524,1
Yatinm Faaliyetlerinden Gelir/Gider 1 0 0,0 0 -1 -97,5
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Y.Kar/Zarar 334 61 443,9 126 52 141,9
Finansman Gelirleri 2.688 3.003 -10,5 252 781 -67,8
Finansman Giderleri (-) 5.924 4.061 45,9 1.583 1.483 6,8
Vergi Oncesi Kar/Zarar 12.015 338 3455,9 10.953 1.297 744,7
Odenecek Vergi ve Yasal Yiik. (-) 414 -645 -164,2 288 -426 -167,7
Net Dénem Kari/Zaran 11.507 939 1125,0 10.611 1.700 524,3
Dénem Amortismani 410 390 5,2 197 197 0,1
FVAOK 20.354 3.633 460,2 15.887 2.470 543,2
6A22-6A21 1.Geyrek
BUYUME ORANLARI %Deg. % Deg.
Net Satiglar 303
Esas Faaliyet Kari 1018 524
FVAOK 460 543
Net Kar 1125 524
KARLILIK ORANLARI 6A21 6A22 2G21 2G22 FY21 FY22
Briit Kar Marji 8,4% 10,9% 8,8% 13,1% 8,4% 10,9%
Esas Faaliyet Kar Marj 2,5% 7,0% 5,8% 9,0% 2,5% 7,0%
FVAOK Marji 6,8% 9,6% 7,3% 11,7% 6,8% 9,6%

Net Kar Marji 1,8% 5,4% 5,0% 7,8% 1,8% 5,4%
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Kar Marjlari

DONEMSEL CEYREKLER BAZINDA
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Satis ve Kar Performansi
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