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Tupras (TUPRS), 1G24 déneminde 320.4 mn TL net kar agikladi. Net
kar yilhk bazda %89 azalis gOsterirken, bir 6nceki ceyrege gore %98
azaldi. Sirket'in 1G24 déneminde cirosu %3 artmasina karsin maliyet
artisi sonrasi brut kar %45 geriledi. Gerileyen brit kar sirketin
finansallarinda hiszsedilirken net kari baskiladi. Bununla birlikte 1G24
doneminde 5.609 milyon TL net pazarsal pozisyon kaybi yazilmasi
net kari baskilayan diger bir unsur oldu. Net kar marji yillik bazda 1.6
puan azalig gostererek %0.2 seviyesinde gerceklesti.

Satis gelirleri yillik bazda %3.3 artig gosterdi

1G24 doéneminde satis gelirleri, yilik %3.3 artis gostererek 165.5
milyar TL'ye ylkseldi. Bir onceki geyrege gore satis gelirleri %46
azaldi. Brut kar yilhk %44.6 azaligla 13.2 milyar TL olurken, brit kar
marji yillik -6.9 puan azalisla %8.0 seviyesinde gergeklesti.

1G24 doneminde yurt igi satiglar 141.1 mn TL seviyesinden

FAVOK 9.5 milyar TL oldu

FAVOK yillik bazda %54 azalig gdsterirken, ceyreksel bazda %76.2
azalig gosterdi ve 9.5 milyar TL oldu. FAVOK marji da yillik 7.2 puan
azalisla %5.7 seviyesinde gergeklesti. Bir 6nceki ceyrekte %13.1
FAVOK marji elde edilmisti.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 194.90
Piyasa Degeri (mn TL) 375,532.5
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 184,010.9
Buglinki Sermaye (bin TL) 1,926,796
Halka Acik Sermaye 944,130
Halka Agiklik Orani %49
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 34
3 Ayhk 26.3
Yilbasina gore 44.8
Son 1Yl 239.2

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -8.5
3 Aylik 8.3
Yilbagina gore -0.7
Son 1Yl 39.0

Net nakit pozisyonu azaliyor .
Piyasa Carpanlari
2023 yilinin ayni déneminde 8.6 milyar TL net nakdi bulunurken bir F/K

onceki geyrek 72.1 milyar TL net nakdi bu dénemde 51.6 milyar TL PD/DD :‘71
net nakdi gerceklesti. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise -0.6 seviyesinde FDINS 0.5

gerceklesti. 31 Mart 2024 itibariyle sirketin 516.6 milyon TL ddviz
acig! bulunmaktadir.

Bilango Ozeti (Bin TL) 2024/03

Sirketin nakit degerleri azaldi Aktifler 403,484,423
Sirketin nakit degerleri 2023 yil sonuna gdre 25.2 milyar TL azalarak Net Borg -51,647,392
73.8 milyar TL oldu. Isletme faaliyetlerinden 15.6 milyar TL nakit Net Déviz Pozisyonu -516,587
cikisi saglandi. Yatirm faaliyetlerinden 5.3 milyar TL nakit ¢ikisi Net Satislar 165,473,042
olurken finansman faaliyetlerinden 6.5 milyar TL nakit girisi oldu. FAVOK 9.461 506

Net Kar/Zarar 320,345

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%) 4G23  Deg. (%) 12A23 12A22  De§. (%)

Net Satiglar 165,473,042 160,251,138 3.3 304,159,791 -45.6 686,528,507 916,751,060 -25.1
Brit Faaliyet Kari 13,174,725 23,766,161 -44.6 45,458,295 -71.0 109,732,388 113,079,718 -3.0
Faaliyet Giderleri 5,853,061 5,250,953 11.5 10,954,806 -46.6 19,555,876 16,159,156 21.0
Finansman Gelir/Gider 3,240,535 -1,328,216 ad. -1,530,161 ad. -5,193,791 -13,460,723 a.d.
Esas Faaliyet Kari 7,321,664 18,515,208 -60.5 34,503,489 -78.8 90,176,512 96,920,562 -7.0
FAVOK 9,461,506 20,645,280 -54.2 39,720,479 -76.2 96,240,046 103,202,179 -6.7
Ana Ortaklik Net Kar 320,345 2,810,781 -88.6 18,305,771 -98.3 53,577,336 61,313,713 -12.6
Oranlar 1C24 1C23 Fark 4C23 Fark 12A23 12A22
Brit Kari Marji (%) 8.0 14.8 -6.9 14.9 -7.0 16.0 12.3
Esas Faa.Kari Marji (%) 4.4 11.6 -7.1 1.3 -6.9 13.1 10.6
Favok Marji (%) 5.7 12.9 -7.2 13.1 -7.3 14.0 1.3

Net Kar Marji (%) 0.2 1.8 -1.6 6.0 -5.8 7.8 6.7 1.1
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Degerlendirme &Hedef Fiyat

Tapras’'in 1G24 doénemi igin acgikladigi finansal sonuglari beklenti altinda bulduk. Sirketin planli RUP bakimi nedeniyle 1G24 finansal sonuglari
zayIf gerceklesti. 1. Ceyrekte net kar azalirken briit karda yasanan digis finansal sonuglari olumsuz etkiledi. Uriin marjlarinda gergeklegen
zayiflama ve net parasal pozisyon kaybi yazilmasi sirket finansallarinin olumsuz etkilenmesinde etkili olmus goriniyor. Sirketin kasasindaki net
nakit pozisyonu azalmasina karsin gicli nakit korunmaya devam ediyor. Zayif operasyonel sonuglar ve marjlardaki gerileme olumsuz olmasina
karsin Tiiprasi uzun vadede begenmeye devam ediyoruz. Tiipras igin INA modelimize gére 12 aylik hesapladigimiz hedef fiyatimizi 215 TL
seviyesinde koruyoruz.

Temel Rasyolar 2022 2023 2023/03 2024/03
Cari Oran 1.0 1.5 1.3 1.5 1.3
Likitide Oran 0.6 1.0 0.9 0.9 0.8
Toplam Borg / Toplam Aktif 82.0 48.4 447 59.3 429
T. Finansal borg / Aktif 31.2 15.8 9.6 20.2 9.7
Toplam Borg / Ozsermaye 463.5 94.6 81.6 146.9 76.1
Gelir Tablosu (Bin TL) 1G23 1C24 Deg. (%) 12A22 12A23 Deg. (%)
Satis Gelirleri 160,251,138 165,473,042 3.3 916,751,060 686,528,507 -25.1
Satislarin Maliyeti 136,484,977 152,298,317 11.6 803,671,342 576,796,119 -28.2
Brit Kar/Zarar 23,766,161 13,174,725 -44.6 113,079,718 109,732,388 -3.0
Faaliyet Giderleri 5,250,953 5,853,061 11.5 16,159,156 19,555,876 21.0
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 18,515,208 7,321,664 -60.5 96,920,562 90,176,512 -7.0
Esas Faaliyet Kari 17,603,810 3,979,262 -77.4 76,252,790 73,627,774 -3.4
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 20,645,280 9,461,506 -54.2 103,202,179 96,240,046 -6.7
Ana Ortaklik Net Kar 2,810,781 320,345 -88.6 61,313,713 53,577,336 -12.6
Karlilik Oranlar 1C23 1G24 12A22 12A23
Brit Kar Marji 14.8 8.0 12.3 16.0
Favok Mariji 12.9 5.7 11.3 14.0
Net Kar Marj 1.8 0.2 6.7 7.8

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet




INTEGRAL
= YATIRIM

23.05.2024

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanh@ Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan Kkisilerin 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.

Gekince: Bu bilgiler ve gériisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. Integral Yatinm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) higbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan dnce bir uzmandan gérug alinmaldir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniunde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sarlyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




