Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
TUPRS
: Kimya, Petrol, Plastik
£279,963,400.39
£222,308,093.39

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 145.30
Hedef Fiyat(TL) 200.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 37.65

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£230,879,254.00
£221,707,428.00
£190,710,926.00

£16,766,659.00
£241,708,614.00
£599,332,001.00
£546,004,515.00

$£53,327,486.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £40,135,613.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : $13,572,731.00
FD/FAVOK : 3.17
F/K : 4.45
PD/DD 1.16
0z Sermaye Karliligi 40.16

Kar Marjlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

TUPRAS-Tiirkiye Petrol Rafinerileri

Hasilattaki Diisiis, Bash Basina Esas Faaliyet Kari Uzerinde
Baskilayici Olmustur!

» Sirketin, 2024/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gegen yilin
ayni dénemine(2023/09) gore 82,50 Milyar TL(ylzde 12,10)
civarinda azahls(-) gostererek, 599,33 Milyar TL dizeyinde
gerceklesmistir. Satislarin  Maliyeti ise; ayni donemler
arasinda 23,04 Milyar TL civarinda(yiuzde 4,05) azalmis ve
senenin ilk 9 ayinda 546,00 Milyar TL diizeyinde yer almistir.
Satislarin Maliyeti’'ndeki azalisin, Hasilat tarafindaki azalistan
hayli disitk olmasi sonrasinda; sirketin Briit Kar rakami
senelik bazda 59,46 Milyar TL(ylzde 52,72) tutarinda
azalmis(-) ve cari donemde 53,33 Milyar TL diizeyinde yer
almistir. Sirketin Brit Kar Marji da; gegcen seneki ylizde 16,54
seviyesinden ylzde 8,90 diizeyine gerilemistir(-).

» Sirketin Faaliyet Giderleri; gegen yilin ayni dénemine gore
yuzde 11,82 oraninda(2,16 Milyar TL) artmis(-) ve cari
dénemde 20,39 Milyar TL tutarinda gerceklesmistir. Buna
karsin, 2023/09 doneminde  “Ticari Faaliyetlerden
Kaynaklanan Net Kur Farki Giderleri”nin biylik orandaki
etkisiyle 18,32 Milyar TL duzeyinde gelen Diger Net Esas
Faaliyet Giderleri kalemi ise; cari dbnemde(2024/09) azalan
“Net Kur Farki Giderleri” ve artan “Net Vade Farki
Gelirleri”nin etkisiyle 5,13 Milyar TL diizeyinde(+) yer
almistir. Bu gelismeler sonrasinda, sirketin Esas Faaliyet Kari;
gecen yilin ayni dénemine gore 48,43 Milyar TL civarinda
azalmis(-) ve 27,80 Milyar TL olmustur. Amortisman
giderlerinin dahil edilip, kur farklari ve tek seferlik kalemlerin
dahil edilmedigi FAVOK rakami ise; senelik bazda 60,54
Milyar TL(ylzde 60,13) diizeyinde azalmis(-) ve 40,13 Milyar
TL civarinda gergeklesmistir. Sirketin Esas Faaliyet Kari ve
FAVOK Marjlari ise; sirasiyla yiizde 11,18’den yiizde 4,64’e ve
yuzde 14,77’den ylzde 6,70’e gerilemistir(-).

TMS 29 Etkisinden Gelen Parasal Pozisyon Kaybi; Net Kari
Baskilamigtir!

> Gecen vyiin ayni déneminde, Ozkaynak Yoéntemiyle
Degerlenen Yatirimlarindan(OPET Petrolciliik) 2,27 Milyar TL
tutarinda gelir kaydeden sirket, cari donemde ise ayni kaleme
820,6 Milyon TL tutarinda(-) gelir yazmistir. Ayrica, 2023/09
doéneminde “Finansal Borglardan Olusan Kur Farki Zararlarn”
alt kaleminin etkilemesi ile 9,33 Milyar TL Net Finansman
Gideri'ne sahip olan sirket, cari dénemde ise “Mevduat Faiz
Gelirleri” alt kaleminden blyuk oranda kaynakh olarak 7,48
Milyar TL tutarinda Net Finansman Geliri(+) elde etmistir.
Yine, gecen yil 6denen 33,36 Milyar TL'lik Vergi Gideri'nin
yerine cari dénemde 9,62 Milyar TL tutarinda Vergi Gideri
ortaya ¢tkmasi da bir diger géreceli pozitiflik unsurudur. Ote
taraftan, TMS 29 Enflasyon Muhasebesi Uygulamasi’nin
etkiledigi kisimdan gelen 12,60 Milyar TL'lik Net Parasal
Pozisyon Kaybi(-) ise Net Kar lizerinde baski olusturmustur.
Bu gelismeler Uzerine; sirketin Donem Net Kari, gecen yilin
ayni dénemine gore ylzde 42,00 oraninda azalisla(-) 13,57
Milyar TL olmustur. Net Kar Marji da ylzde 3,43’den yizde
2,26’ya gerilemistir(-).
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

» Sirketin hasilat ve satis tonaji rakamlarinin kirlhmlarina baktigimizda;

= Sirketin Yurt i¢i Satislari; 2024/09 déneminde senelik bazda yiizde 15,44 oraninda daralma ile 491,37 Milyar TL olurken, Yurt Dis
Satislari ise; ylzde 2,80 oraninda artisla 114,25 Milyar TL olarak gerceklesmistir.

= 2024 yihnin ilk 9 ayinda, Yurt ici Satislar; senelik bazda(2023/09’a gére) 123 Bin Ton(yiizde 6,94) diizeyinde azalis gdsterirken,
satis tonaji en biyik disis gosteren Griin 380 Bin Ton(ylizde 4,57) ile Motorin olmustur. Buna ragmen, 3.Ceyrekte i¢ tarafta
artan taleple Benzin satislari ise 574 Bin Ton(yilizde 19,05) diizeyinde artis gdstermistir. Yurt ici Benzin satislari; ayni zamanda,
3.Ceyrekte gergeklesen tiim zamanlarin en yiiksek seviyesinde gergeklesmistir.

= 2024 yilinin ilk 9 ayinda, Yurt Disi Satislar ise; senelik bazda(2023/09’a gére) 1.043 Bin Ton(ylizde 24,43) dlzeyinde artarken,
satis tonaji en yliksek artis gdsteren triin 1.251 Ton ve ylizde 87,0 oraninda giicli artisla Fuel Oil olmustur. Bu tarafta, Jet Yakiti

satislari ise 168 Bin Ton(ylizde 64,86) diizeyinde azalmistir.

Satiglar (1.000 Ton) 2023/09 2024/09 Fark
LPG 559 550 -9
Nafta 87 3 -84
Benzin 3,013 3,587 574
Jet Yakiti 3,193 3,380 187
Motorin 8,318 7,938 -380
Fuel Qil 311 287 -24
Bitim 1,241 1,148 -93
Diger 1,011 716 -294
Yurt ici Satis Toplami 17,733 17,610 -123
LPG 25 24 -1
Nafta 169 68 -101
Benzin 639 891 252
Jet Yakiti 259 91 -168
Motorin 570 721 151
Fuel Qil 1,438 2,689 1,251
Bitim 730 724 -6
Diger 439 104 336
Yurt Digi Satis Toplami 4,269 5,311 1,043
Genel Toplam 22,002 22,922 920

» Sirketin 2024 yili beklentileri su sekildedir;

=  Urlin marji beklentisi; daha 6nce varil basina 14 Dolar civari olarak belirtilen éngériiden, varil basina 12 Dolar civarina revize
edilmistir.

= 26 Milyon Ton civarindaki tretim ve 30 Milyon Ton civarindaki satis dngorileri korunmustur.

= Kapasite Kullanim Orani’na iliskin 6ngori de ylizde 85-90 bandinda sabit birakilmistir.

= Yine, 400 Milyon Dolar civarindaki Yatirnm Harcamasi beklentisi de korunmustur.

v’ Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve yeni beklentiler dogrultusunda; degerleme modelimizde olusturdugumuz

gelecege doniik projeksiyonlarimiz kapsaminda sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 210,00 TL diizeyinden 200,00 TL’ye
revize ediyoruz. “TUT” olan tavsiyemizi de, getiri potansiyelinin bu tavsiyeye gére yiiksek olmasindan étiirii ‘AL”’a geviriyoruz.
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. . ) Ceyreklik Yillik
OZET BILANCO(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisim(%) 2023/09 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 230,879,254.00 211,848,925.00 8.98 196,665,762.00 17.40
Nakit ve Nakit Benzerleri 102,526,798.00 87,868,257.00 16.68 83,466,940.00 22.84
Ticari Alacaklar 40,361,157.00 44,951,907.00 -10.21 42,096,284.00 -4.12
Stoklar 63,775,223.00 65,205,649.00 -2.19 52,182,480.00 22.22
Pesin Odenmis Giderler 2,517,314.00 1,677,724.00 50.04 1,512,666.00 66.42
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varliklar - - #SAYI/0! - 0.00
Diger Donen Varliklar 16,762,966.00 10,648,089.00 57.43 12,144,732.00 38.03
DURAN VARLIKLAR 221,707,428.00 206,287,812.00 7.47 54,433,334.00 307.30
Maddi Duran Varliklar 181,583,231.00 166,551,820.00 9.03 36,370,265.00 399.26
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5,587,576.00 5,154,997.00 8.39 575,000.00 871.75
Ertelenmis Vergi Varligi 2,203,062.00 5,764,017.00 -61.78 7,665,186.00 -71.26
TOPLAM VARLIKLAR 452,586,682.00 418,136,737.00 8.24 251,099,096.00 80.24
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 190,710,926.00  176,401,199.00 8.11 152,675,285.00 24.91
Kisa Vadeli Borglanmalar 5,702,644.00 1,037,589.00 449.61 130,642.00 4265.09
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 26,709,776.00 28,892,574.00 -7.55 9,339,208.00 186.00
Ticari Borglar 106,048,479.00 115,326,062.00 -8.04 101,224,909.00 4.77
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 720,299.00 825,480.00 -12.74 541,698.00 32.97
Diger Borglar 10,959,404.00 225,004.00 4770.76 6,933,484.00 58.06
Turev Araglar 971,333.00 3,294,663.00 -70.52 5,227,983.00 -81.42
Dénem Kari Vergi Yukimlaluga 1,158,919.00 1,221,428.00 -5.12 4,337,762.00 -73.28
Kisa Vadeli Karsiliklar 4,281,530.00 3,370,999.00 27.01 1,816,328.00 135.72
Diger Kisa Vadeli Yukimliltkler 32,943,325.00 21,631,345.00 52.29 22,962,734.00 43.46
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 16,766,659.00 6,443,225.00  160.22 25,858,901.00 -35.16
Uzun Vadeli Borglanmalar 12,971,450.00 2,871,901.00 351.67 23,885,033.00 -45.69
Uzun Vadeli Karsiliklar 1,901,620.00 1,832,373.00 3.78 1,468,225.00 29.52
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 1,396,981.00 1,216,458.00 14.84 52,168.00 2577.85
Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler 13,455.00 12,150.00 10.74 10,371.00 29.74
TOPLAM YUKUMLULUKLER 207,477,585.00 182,844,424.00 13.47 178,534,186.00 16.21
TOPLAM GZKAYNAKLAR 245,109,097.00 235,292,313.00 4.17 72,564,910.00 237.78
ANA ORTAKLIGA AIT GZKAYNAKLAR 241,708,614.00 232,310,496.00 4.05 71,853,782.00 236.39
Odenmis Sermaye 1,926,796.00 1,926,796.00 0.00 1,926,796.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 518,825.00 476,339.00 8.92 12,570,497.00 -95.87
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 3,829,011.00 - 96,867.00  -4052.85 - 660,011.00 -680.14
Yeniden Degerleme Artigi 88,405.00 - 81,168.00 8.92 12,291,437.00 -100.72
Kar Yedekleri 3,913,930.00 - 167,168.00  -2441.32 - 1,999,502.00 -295.75
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 13,274,469.00 10,075,809.00 31.75 3,201,966.00 314.57
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 174,445,442.00 183,389,200.00 -4.88 18,542,270.00 840.80
Net Dénem Kari veya Zarari 13,572,731.00 5,351,345.00 153.63 35,271,565.00 -61.52
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 3,400,483.00 2,981,817.00 14.04 711,128.00 378.18
TOPLAM KAYNAKLAR 452,586,682.00 418,136,737.00 8.24 251,099,096.00 80.24

Kaynak: Finnet

. . ) Ceyreklik Yillik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisim(%) 2023/09 Degisim(%)
HASILAT 599,332,001.00  403,109,351.00  48.68 681,835,607.00  -12.10
SATISLARIN MALIYETIi 546,004,515.00  368,566,536.00  48.14 569,051,907.00 -4.05
BRUT KAR (ZARAR) 53,327,486.00 34,542,815.00  54.38 112,783,700.00  -52.72
GENEL YONETIM GIDERLERI(-) 12,575,085.00 8,405,240.00  49.61 11,535,829.00 9.01
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 7,495,124.00 5,774,010.00  29.81 6,402,801.00 17.06
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 320,071.00 205,068.00  56.08 295,594.00 8.28
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 10,782,289.00 8,121,865.00 32.76 11,546,857.00 -6.62
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 15,914,482.00 12,058,726.00 31.97 29,865,656.00 -46.71
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 27,805,013.00 16,221,636.00 7141 76,230,677.00  -63.53
FAVOK 40,135,613.00 25,132,243.85  59.70 100,675,466.00  -60.13
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 232,693.00  -100.00
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 13,374.00 3,839.00 248.37 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 820,579.00 333,540.00  146.02 2,269,518.00  -63.84
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 28,612,218.00 16,551,337.00  72.87 78,732,888.00  -63.66
FINANSMAN GELIRLERI 23,534,743.00 15,569,244.00  51.16 20,740,905.00 13.47
FINANSMAN GIDERLERI 16,057,578.00 10,543,385.00  52.30 30,073,907.00  -46.61
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESI KARI (ZARARI) 23,490,598.00 12,027,447.00  95.31 57,120,945.00  -58.88
DONEM VERGI GiDERI GIDERI/GELIRi 2,944,866.00 2,204,253.00  33.60 13,486,597.00  -78.16
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 6,677,710.00 3,809,232.00  75.30 19,870,991.00  -66.39
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 13,572,731.00 5,828,687.00  132.86 23,403,240.00  -42.00
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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