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Sirketin aciklanan son finansal sonuglar 2023/12 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

2023 yiinda net satiglan reel olarak bir dnceki yila gére %25,1 dislsle 686.5 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.
2023 yilinda FAVOK'( reel olarak bir énceki yila gére %6,7 disisle 96.2 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.
2023 yilinda FAVOK marji reel olarak bir énceki ylla gére 276 baz puan artisla %14,0 seviyesinde
gerceklesmistir.
2023 yilinda net kar reel olarak bir 6nceki yla gore %12,6 disusle 53.6 milyar TL seviyesinde

gerceklesmistir.

Sonug: Sirketin finansal sonuglan 31 Arallk 2023'teki satinalma giiciine gore dizeltilerek, enflasyona
endeksli olarak aciklanmistir. Sirket, 2023 yilinda 686.529 mn TL satis geliri (yillik: reel -%25), 96.240 mn TL
FAVOK (yillik: reel -%7) ve 53.577 mn TL net kar (yillik: reel -%13) aciklamistir. Yilin ilk yansinda Griin
marjlarindaki hafif asagi yonli normallesmenin ardindan, énceki geyrekte trlin marjlarinda goriilen rekor
seviyeler sonrasi bu geyrekte de Uriin marjlan gugli kalmistir. Gligli satis hacmi 6ngoristyle birlikte net
rafineri marjindaki sinirli disls beklentisi (2023: 16 dolar/varil, 2024T: 14 dolar/varil) sonrasi sirketin 2024
yili dngorilerine piyasa tepkisi sinirli pozitif olabilir. 2024 yili beklentileri, bizim 6ngorilerimizin hafif
Gzerindedir. 4C23’te dizel, benzin ve jet yakit marjlar geyreklik bazda hafif diisiis géstererek sirasiyla varil
basina ~28 dolar, ~ 12 dolar ve ~28 dolar olmustur (3G23: ~32 dolar; ~28 dolar; ~30 dolar). Daha disik
enerji maliyetleri, daha sicak kis kosullari nedeniyle daha disik talep ve PMI rakamlarindaki yavaslama,
Urin marjlarinin diigmesine neden olmustur. Mevsimsel talep artiglan, jet yakit ve benzin marjlarini
desteklemistir. 2022 yilindaki 16,5 dolar/varil yiiksek baz etkisi sonrasi 2023 yilinda ~16 dolar/varil olmustur.
Giglii Griin marjlan sonrasi FAVOK marji 2023 yilinda %14’e gikmistir (2022: %11,3). Sirket 2024 yili
beklentilerini agiklamistir. Net rafineri marji beklentisi ~14 dolar/varil (2023: 16 dolar/varil), kapasite kullanim
orani %85-90 (2023: ~%92), toplam satis hacmi yaklasik 30 milyon ton (2023: 30,1 mn ton) seklinde olup,
yatinm harcamalarinin yaklasik “500 milyon dolar (2023: ) olmasi beklenmektedir. Gugli Grin mariji
gorinimu nedeniyle faaliyetlerden elde edilen giigli nakit akisi ve etkin nakit yonetimi ile saglanan isletme
sermayesi fazlasi nedeniyle geyreklik %130 artisla 62,7 milyar TL net nakit pozisyonuna ulasilmistir. Sirket
2024 yili beklentilerimize gére 4,1x FD/FAVOK ile islem gérmektedir. Finansal sonuglar nétr olarak
degerlendiriyoruz.

TL mn 2022/12 2023/12 reel A
Net Satiglar 916.751 686.529 -25,1%
Briit Kar 113.080 109.732 -3,0%
Faaliyet Kari 96.921 90.177 -7,0%
FAVOK 103.202 96.240 -6,7%
Net Kar 61.314 53.577 -12,6%
Briit Kar Marji 12,3% 16,0% 365bp
Faaliyet Kar Marji 10,6% 13,1% 256bp
FAVOK Marji 11,3% 14,0% 276bp
Net Kar Mariji 6,7% 7,8% 112bp
Net Borg -27.190 -62.697 130,6%
Net Borg/FAVOK -0,3 -0,7 147,27%
Net Borg/Ozkaynak -0,2 -0,3 103,86%

Lutfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz 6niinde bulundurunuz.
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Endekse Paralel Getiri

4C23 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektor PETROL VE PETROL URUNLERI
Bloomberg / Reuters Kodu TUPRS:TI/TUPRS:IS
Fiyat (TL/hisse) 161,40
Hedef Fiyat(TL/hisse) 202,19
Potansiyel Getiri %25
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 60,30-176,50
Piyasa Degeri (milyon TL) 310.985
Firma Degeri (milyon TL) 248.287
Fiili Dolagim PD (milyon TL) 152.383
Odenmis Sermaye (milyon TL) 1.927
Dolasimdaki Paylar (%) 49,00
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/ En son) 42%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 42%

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 23.976 30.197 24.003 32.867
Ortalama iglem Hacmi(000 TL) 3.900.565 4.930.211 3.677.457 3.834.112
Fiyat Araligi (TL/hisse) 160,2-164,8 154,3-173,0 138,1-173,0 61,0-173,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A
Nominal Getiri 4 4 8
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri 3 -6 -7

Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Diger 47,25
Enerji Yatinmlan As 46,40
Kog Holding Anonim Sirketi 6,35

Sirket Faaliyet Alani

Sirketin ana faaliyet konusu, Ulkenin petrol Grlnleri ihtiyacini karsilamak icin gerekli ham
petroliin tedariki ve rafinaji, Urettigi petrol Griinlerinin yurt ici ve yurt disi satisi ve dagitimidir.
Sirket ham petrol rafinaj faaliyetleri sonucunda LPG, benzin ve nafta, jet yakiti, gazyagi,
motorin, fuel oil, bitim ve makine yaglan gibi petrol trlinleri Gretmektedir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm Danismanh@i hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatinm Danismanhgl sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértigsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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