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“Tiipras, 2C2024°te 5 Milyar TL

Ana Ortaklik Net Donem Kari Elde Etti...”

Oneri "AL"

Hedef Hisse Fiyati : 230,00TL

Reuters/Bloomberg

TUPRS.IS/ITUPRS.TI

Sektor
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler

Petrokimya
XU030, XU050, XU100

islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar
Fiyat 158,00 TL 4,75 USD
BiST 100 9.881TL 297 USD
TL/$ (TCMB Alig) 33,2573
Diisiik / Yilksek Son 1 Yl 91,39 TL 204,00 TL
Hisse Adedi (mn) 1.927
P. Degeri (mn TL) 304.434
Net Bor¢ (mn TL) -55.201
Fiili Dolagim daki Pay Orani 46,5%
Halka Agiklik 49,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 28,4%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 71,6%
1 Ayhik 3 Aylik 1 Yilhik
TL Getiri -8,9% -21,2% 69,7%
BiST-100 -8,9% -3,8% 33,5%
BIST-100 Goreceli 01%  -18,1% 27,1%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 3.984,23
(mn TL) 2G2023 2G2024 % Deg.
Net Satis 183.630 190.716 3,9%
Briit Kar 29.310 17.432 -40,5%
Faaliyet Kari /Zarari 12.696 10.579 -16,7%
A. Ort. Net Kar / Zar 9.348 5.004 -46,5%
F/K FDIFAVOK
TUPRS 6,5 3,5
BIST-100 7,7 a.d.
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 6,5 53
Ortaklik Yapisi Pay Orani
DIGER 47,3%
ENERJI YATIRIMLARI AS 46,4%
KOG HOLDING ANONIM SIRKETI 6,4%
HiSSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 06.08.2024 verileri kullanimistir.

Tlpras'in 2GC2024'ln ana ortaklik net dénem karn 5
milyar TL olarak acgiklanirken, gegen vyilin ayni
dénemine gbére %46,5 oraninda gerilemistir.

2023'Gn  ayni dbneminde Sirket tarafindan
9.348mn TL ana ortaklik net dénem kan
kaydedilmisti.

Bu donemde satis gelirleri bir 6nceki yilin ayni
ceyredine gore %3,9 oraninda artarak 190.716mn
TL'yi gdstermistir. Brut kar %40,5 azalisla
17.432mn TL olurken, brit kar marji ise 6,8 puan
gerilemeyle %.9,1 olarak hesaplanmaktadir. Bu
dénemde operasyonel giderler %230,3 artarak
6.861mn TL olmustur. Diger faaliyetlerden net
gelirler 8,9mn TL'yi gb6sterirken gegen yilin ayni
déneminde Sirket tarafindan, ticari borglardan
olusan kur farki zarari nedeniyle 11.348mn TL'lik
diger faaliyetlerden gider kaydedilmisti. Bu
gelismeler neticesinde faaliyet kari %16,7 azalisla
10.579mn TL olurken, faaliyet kari marji 1,4 puan
diisiisle %5,5'i géstermistir. 2G2024 FAVOK'(
%50,2 azahsla 12.997mn TL seviyesinde
hesaplanmaktadir. FAVOK marji ise 7,4 puan
gerilemis ve %6,8 olmustur.

Finansman tarafinda 1.101mn TL'lik net gelir
kaydedilmistir (2C2023: finansal borglardan olusan
kur farki zarari nedeniyle 3.791mn TL net gider).
Bu doénemde 2.687mn TL'lik parasal kayip
(2G2023: 945mn TL parasal kayip) kaydedilmistir.
3.920mn TL vergi gideri ve 67mn TL'lik azinlik pay!
disuldikten sonra ana ortaklik net dénem karn
5.004mn TL'yi gostermistir.

2. ceyrek kariyla beraber sirketin 6 aylik ana
ortaklik net dénem kari, gegen yilin ayni dénemine
gdre %56,8 oraninda gerileyerek 5.351mn TL
olmustur (6A2023: 12.395mn TL ana ortaklik net
dénem karn).

Tlpras'in mart sonu itibariyla 51,6 milyar TL olan
net nakdi ise nisan ayinda 19 milyar TL'lik temetti
dagitmasina ragmen haziran sonunda 55.201mn TL
seviyesine ylkselmistir.




2G24-2G23

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1G23 2G23 1G24 2G24 YDeg. 6A2023 6A2024
SATISLAR 173.720 183.630 179.381 190.716 3,9% 357.349 370.097 3,6%
Satiglarin Maliyeti (-) 147956 154.319 165.099 173.284 12,3%  302.275 338.383 11,9%
BRUT KAR/ZARAR 25.764 29.310 14.282 17.432 -40,5% 55.074 31.714 -42,4%
Operasyonel giderler 5.692 5.265 6.345 6.861 30,3% 10.957 13.206 20,5%
Genel Yonetim Giderleri (-) 4104 3262 3.804 3912 20,0% 7.366 7717 4,8%
Pazarlama Giderleri (-) 1484 1901 2433 2869 50,9% 3.384 5.301 56,6%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 105 103 108 80 -22,1% 208 188 -9,4%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 20.071 24.045 7.937 10571 -56,0% 44116 18.508 -58,0%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -988 -11.349 -3.623 9 a.d. -12.337 -3.614 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 19.083 12.696 4314 10579 -16,7% 31.779 14.893 -53,1%
FAVOK 20.645 27.664 10.077 12997 -53,0% 48.309 23.074 -52,2%
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 17 -19 0 -3 a.d. -3 -4 a.d.
Ozkaynak Yént. Deg. Yat. Paylar -465  1.392 306 1 -100,0% 927 306 -67,0%
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 18.636 14.068 4.619 10577 -248% 32.704 15.196 -53,5%
Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler -1.440 -3.791 3.513 1.101 a.d. -5.231 4.614 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazang (Kayip) -3.671 -945 -6.081 -2.687 a.d. -4.617 -8.768 a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 13.524 9.332 2.051 8.991 -3,7% 22.857 11.042 -51,7%
Vergi Gideri/Geliri (-) 10.406 -186 1.601  3.920 a.d. 10.220 5521 -46,0%
NET DONEM KARI/ZARARI 3.118 9519 450 5.071 -46,7% 12.637 5521 -56,3%
Kontrol glici olmayan paylar 71 171 103 67 -60,6% 242 170 -29,6%
Ana Ortaklik Net Donem Kari/ Zarari 3.047 9.348 347 5.004 -46,5% 12.395 5351 -56,8%
FINANSAL ORANLAR 1G23 2G23 1G24 2G24 6A2023 6A2024
Brut Kar Marji 148% 16,0% 8,0% 9,1% 1,2% 15,4% 8,6% -6,8%
Faaliyet Kar Marji 11,0% 6,9% 2,4% 5,5% 3,1% 8,9% 4,0% -4,9%
FAVOK Mariji 119% 15,1% 5,6% 6,8% 1,2% 13,5% 6,2% -7,3%
Net Kar Marj 1,8% 5,2% 0,3% 2,7% 2,4% 3,5% 15% -2,0%

Kaynak: Tipras, Ziraat Yatirrm

Sirketin toplam satis miktari ihracat satislarinin 2,2mn ton ile bir 6énceki

Tii ] ti ikt
Pras I S yilin ayni dénemine gére %56 oraninda artmasiyla birlikte ikinci ceyrekte

ikinci ceyrekte 7,8mn ton

olarak gergeklesti... bir dnceki yilin ayni dénemine %6,9, bir dnceki ceyrege gore de %12,5
oraninda artmis ve 7,8mn tona ulasmistir. Fuel oil satis miktari 2C2024'de
hem gecen geyrede hem de 2C2023’e gore artarak gugli kalmaya devem
etmistir. Dider taraftan 6 aylik satis rakamlarina bakildiginda Nafta
satislar %73 oraninda gerilemistir.

2G24-2G23
2C23  2G24 YiDes, 6A2023 6A2024
LPG 200 182 -9% 354 358 1%
Nafta 75 43 -42% 257 68 -73%
Benzin 1173  1.473 26% 2128 2.866 35%
Jet Yakit 1111  1.098 -1% 2122 2021 5%
Dizel 3.032 2927 -3% 5567 5611 1%
Fuel Oil 607  1.360 124% 1.118 2286 105%
Diger 1122 740 -34% 2072 1569 -24%
TOPLAM 7319 7.824 6,9% 13.616 14779 8,5%
T. ihracat* 1382 2162 56% 2558 4.062 59%
T.Yurtici Satis 5937 5.662 -5% 11.058 10.717  -3%

Kaynak: Tlipras, *Transfer dahil

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 2



2C2024'de toplam 68mn
TL’lik stok geliri...

Tiipras’in 2C2024
kapasite kullanim orani
%93,5...

2024 yilsonu beklentileri
giincellend....

TUpras’in Ocak - Haziran dénemi toplam satis miktari ise 14,8 milyon ton
ile bir dnceki yilin ayni dénemine gore %8,5'luk ylikselme kaydetmistir.

Brent petrol fiyatlari mart ayr sonundaki 86,79%/varilden haziran ayi
sonunda 84,86%/varil seviyesine gerilemistir. Ortalama brent ise 2024 yil
birinci geyrekte 81,33%/varil iken 2024 yilinin ikinci ceyredinde %4
oraninda artarak ortalama 84,61$/varil olmustur. Uriin marjlarinin gegen
yilin ayni c¢eyredine gore hafif artmasi ve planli bakima ragmen gicli
Uretim rakamlar etkisiyle 68mn TL'lik stok geliri kaydetmistir. (2G2023'de
8.049mn TL stok kar).

Jeopolitik gerilimlerin destekledigi Griin marjlan ikinci ceyrekte stok
seviyelerinin artmasiyla baskilandi ancak yine de yillik bazda artis
kaydetti. Fuel Oil Grin marjlarn OPEC+ (lkelerinin Uretim kesintisini
devam ettirme karariyla birlikte bu gceyrekte artis gosterdi. Diger taraftan
ikinci ceyrekte gerceklesen yiksek sezonla artan kiresel talep benzin
fiyatlarini destekledi.

Tlpras'in kapasite kullanim orani, mart ayinda izmit Rafineri Tesisi’nde
baslayan ve haziran ayinda sona eren planh bakima ragmen 2024 yilinin
ikinci ceyredinde gecen yilin ayni déneminin Uzerine cikarak %93,5
(2G2023: %82,7) olmustur.

Uriin marjlan dizelde 2G2023'deki 17$/varil’den 2C2024’de 18,4$/varil’e
(1C2024'de 26,5%/varil), jet yakitinda da 2G2023'deki 14,1$/varil’den bu
ceyrekte 16,2$/varil’e (1G2024'de 23,7$/varil) ylkselmistir.

Sirket 2024 yilina iliskin beklentilerini revize etmistir. Buna goére 2024 yili
Tlpras UGrGn marj beklentisi 12$/varil (6nceki: 14$/varil) olarak
gerilemistir. Buna ek toplam yatinm harcamalarn beklentisi yaklasik
400mn USD'yve (6nceki yaklasik 500mn USD) dustrulmustir. Diger
taraftan Uretim, satis ve kapasite kullanim orani beklentileri korunmustur.

Ek olarak Sirket Yonetim Kurulu tarafindan Genel Kurul onayina sunulmak
Uzere, pay basina brit 11,94 TL, (net 10,74 TL) temettli daditma karari
aldigi belirtildi. Teklif edilen net nakit temettii dagitim tarihi 27 Eylul
2024'tlr.
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OZET BILANGOLAR (MN TL) 2022 2023 2G2023 2G2024

DONEN VARLIKLAR 197.510 250.904 - 211.849
Nakit ve Nakit Benzerleri 82.008 122.270 88.003
Ticari Alacaklar 35.290 50.442 44.952
Diger Alacaklar 67 159 310
Stoklar 59.453 55.462 65.206
Diger Dénen Varliklar 20.692 22,571 13.378
DURAN VARLIKLAR 150.191 206.616 206.288
Finansal Yatirnmlar 130 436 568
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirmlar 7571 10.345 9.716
Maddi Duran Varliklar 128.588 166.944 166.552
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.809 5.308 5.155
Diger Duran Varliklar 11.092 23.583 24.297
TOPLAM AKTIFLER 347.700 457.520 - 418.137
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 130.004 193.677 - 176.401
Finansal Borglar 1.423 2.941 1.038
Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 18.341 34.440 28.893
Ticari Borglar 86.839 122.186 115.326
Diger Borglar ve Karsiliklar 23.401 34.111 31.145
UZUN VADELIi YOKUMLULUKLER 38.284 10.705 - 6.443
Finansal Borglar 35.055 6.683 2.872
Diger Borglar ve Karsiliklar 3.230 4.021 3.571
OZSERMAYE 179.413 253.138 - 235.292
Odenmis Sermaye 275 1.927 1.927
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar 88.765 139.663 183.389
Net Dénem Kari/Zarari 61.314 66.830 5.351
Diger 27.531 42.002 41.643
Kontrol Giici Olmayan Paylar 1.528 2.716 2.982
TOPLAM PASIFLER 347.700 457.520 - 418.137
OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 2G2023 2C2024
SATISLAR 916.751 686.529 183.630 190.716 3,9%
Satiglarin Maliyeti (-) 803.671 576.796 154.319 173.284 12,3%
BRUT KAR/ZARAR 113.080 109.732 29.310 17.432 -40,5%
Genel Yonetim Giderleri (-) 8.653 12.860 3.262 3912 20,0%
Pazarlama Giderleri (-) 7.292 6.416 1.901 2.869 50,9%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 2141 280,0 103 80 -22,1%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -20.668 -16.549 -11.349 9 ad.
FAALIYET KARI/ZARARI 76.253 73.628 12.696 10.579 -16,7%
Yatinnm Faaliyet Gelirleri/Giderleri -7.548 82 -19 -3.1 a.d.
Faaliyet Dis1 Finansal Gelirler/Giderler -13.461 -5.194 -3.791 1.101 ad.
Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylar -16 1.051 1.392 1 -100,0%
Net parasal Poz. Kazang./Kayiplari 13.280 -11.747 -945 -2.687 ad.
Vergi Gideri/Geliri (-) 6.963 3.948 -186 3.920 ad.
NET DONEM KARI/ZARARI 61.545 53.872 9.519 5.071  -46,7%
Ana Ortaklik Net Donem Kari/Zarari 61.314 53.577 9.348 5.004 -46,5%

a.d: anlamli degil, Tiipras
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Ziraat Yatinnm Aragtirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nimuzdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve {izeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midiirlitk Pazarlama

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b Ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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