Hedef Fiyat: 39.75 YTL

ALAN YATIRIM ARASTIRMA AL  cariFiyat: 31.25YTL

TUPRAS 1 Haziran 2007
2007/03 Donemi Mali Tablolar - Bilgilendirme Notu

Tupras’in 1C 2007 net kari bir 6nceki yilin ayni donemine gére %110 YTL uUs$
artarak 118 milyon YTL diizeyine yiikseldi...

4 viney Fiyat 3125  23.74
Tilpras’in 2007 yilinin ilk ¢ ayinda satislari gegen yila gére %25 oraninda IMKB-100 47,081 35,760
artis gostererek, 4,429 milyon YTL seviyesinde gergeklesmistir. Sirketin 52 Hafta Yiuksek: 32.94 24.89
cirosunda gergeklesen %25 oraninda artisa karsilik, satislarin maliyetinin Bl
%22 oraninda artmasi, briat kar marjini gegen yilin ilk tG¢ ayindaki %2.9 isnﬁ}:IBaf;a BU?UK' T2L?I'35|):(58 13.30
seviyesinden, %5.4 seviyesine ¢ikarmistir. Sirket satis hacmini 5,3 milyon odu:
tondan 6,0 milyon tona ¢ikarirken, uriin fiyatlarinin da ylkselmesi ile satis
gelirleri %25 artarak 3.5 milyar YTL'den 4.4 milyar YTL seviyesine
ylkselis gostermistir. Hisse Senedi Sayisi (Mn): 250
Taprag'in 2007 yilinin ilk geyredinde toplam uretimi gecen yilhin ayni P!yasa De?"'! (YTL Mn): 7,826
dénemine gére 682 bin ton artarak 5 milyon 532 bin ton diizeyinde Piyasa Degeri (US$ Mn): 5,944
gergeklesmigtir. Sirketin 2006 yilinin ilk geyreginde 759 bin ton olan Halka Aciklik Orani (%): 49
benzin Gretimi 2007 yihnin ayni déneminde 831 bin ton dizeyine Halka Agik PD (YTL Mn): 3,835
ulagsmistir. TUprag’in, 2006 yili ilk geyrekte 1 milyon 758 bin ton olan .
damitilmis Grdin Gretimi 2007 yilinin ayni doneminde 397 bin ton artisia 2 Halka Atk PD (US$ Mn): 2,912
milyon 155 bin tona, LPG uretimi 10 bin ton artigla 172 bin tondan 182 bin
tona, nafta Uretimi ise 44 bin ton artisla 249 bin tondan 293 bin tona S1A S1Y YB
ydkselmistir. YTL Getiri (%): 2112 2798  40.14
Tlpras’'in 2007 yilinin ilk geyreginde net kari bir onceki yilin ayni _US$ Getiri (%): 25.18 51.64 49.62
dénemine gore %110 artarak 118 milyon YTL diizeyinde gergeklesmistir. IMKB-100 Relatif Getiri (%): 4.53 1.19 1.97
Karlihktaki artis hem satis hacmindeki artis, hem de rafineri marjlarinin Ort. i§|em Hacmi (YTL Mn): 40.32 26.68 32.08
gecen yila gore daha ylUksek diizeyde seyretmesinden Ort. i§lem Hacmi (US$ Mn): 30.32 18.71 23.37

kaynaklanmaktadir. Tlpras’in rafineri marji 6zellikle mart ayindan itibaren
onemli oranda artig géstermistir. 2007 yilinin ilk ceyreginde ortalama 5.04

dolar/varil olan rafineri marji, nisan ayinda 8.83 dolar/varil olarak 2006/03 2007/03

gerceklesmistir. Ayrica ham petroldeki ve petrol Grlinlerindeki yiikseligler

sirketin stok kazanci elde etmesinde etkili olmustur. F/IK 8.84 8.78

PD/DD 1.79 217
Tupras, 2007 yilinda 324 milyon dolar, 2008 yilinda 117 milyon dolar ve FD/VAFOK 37.86 42.20
sonraki 3 yilda 40'ar milyon dolar yatirnm yapmay planlamaktadir. Sirket Hisse Basina Kar (YTL) 0.22 0.47

ayrica Petkim’in sermayesindeki %51 oranindaki kamu hissesinin blok
satig yontemi ile Ozellestirmesine iligkin acilan ihalede 6n yeterlilik
basvurusunda bulundu.

Piyasa carpanlari agisindan sektordeki rakiplerine goére bir miktar primli o7 i ;00'0
islem gdren Tiprag icin hedef fiyatimizi INA degerlemesi ile belirlemeyi 30.0 -+ i
tercih ettik. Petkim ihalesi ile ilgili beklentileri de dikkate alarak T80
olusturdugumuz INA modeli Tipras igin 39.75 YTL hedef fiyata isaret 25.0 © 7.0
etmektedir. Bu verilerin 1s1ginda saglam finansal verileri ile de dikkat 200 1 160
ceken sirket icin AL tavsiyesinde bulunuyoruz. ’ 150
15.0 + 140
10.0 + T30
Ozet Gelir Tablosu (Mn YTL) 2006/03 2007/03 50l 120
’ +10
Satiglar 3,536 4,429 25% 00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 00
Satiglarin Maliyeti (-) 3,439 4193 22% 606 806 1006 1208 20T 407
Briit Kar 98 238 143% Hisse Fiyati (YTL) IMKB-100 Relatif
Faaliyet Giderleri (-) 63 129 104%
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 35 109 216% Ozet Bilango (Mn YTL) 2006/03 2007/03 %Deg.
Net Diger Gelir/Gid. 49 47 -5%
Finansman Gelir/Gid.(-) 2 3 55% Doénen Varliklar 3,013 4,502 49%
Ana Ortakhk DigI Kar/Zarar -1 -1 -8% Duran Varliklar 2,588 3,333 29%
Vergi Oncesi Kar 81 152 88% Toplam Aktifler 5,601 7,835 40%
Vergi 25 34 40% Kisa Vadeli Borglar 1,604 3,411 113%
Net Donem Kari 56 118 110% Uzun Vadeli Borglar 668 817 22%
Ana Ort. Dis1 Ozser. 20 28 36%
Alan Yatirnm Arastirma Oz Sermaye 3,309 3,579 8%
Tel: 0212-236 68 69 Web : www.alanyatirim.com.tr Toplam Pasifler 5,601 7,835 40%
Faks: 0 212- 236 72 93 E-mail: arge@alanyatirim.com.tr

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danigsmanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. ifade edilen gériisler higbir sekilde alis veya satis tavsiyesi olarak degerlendiriimemelidir. Bu
bilgilerin ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dolay1 dogabilecek zararlardan ALAN YATIRIM hig bir sekilde sorumluluk kabul etmez.




