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OZET

Bu calismanin amac1; TUPRAS’ m 6zellestirme &ncesi donemden baslayarak finansal
analizinin yapilmasi, kamu ve 6zel sektér zamanindaki finansal ve finansal olmayan
goOstergelerinin ortaya konulmasi, bir Avrupa petrol sirketi ile finansal analiz sonuglarinin
karsilastirmali olarak incelenmesi, ortak ve farkli noktalarin belirlenmesi ve sonuclarin

incelenmesidir.

TUPRAS, stratejik éneme sahip bir sanayi kurulusu olarak, Tiirkiye nin en &nemli
sirketleri arasinda yer almaktadir. Ozellikli yapis1 nedeniyle faaliyetleri, ekonomik ve sosyal
acidan tiim Tiirkiye’yi etkileyebilecek bir yapidadir. Biitiin yonleriyle TUPRAS, finansal

gostergeleri dikkatle incelenmeye deger kuruluslarin basinda yer almaktadir.

Bu calismanin 6nemi; TUPRAS’1n, uzun dénemli finansal gdstergelerinin ortaya
konularak Ozellestirmenin etkilerinin anlagilmasi, kamu ve 0zel sektor donemlerindeki
benzerlik ve farkliliklarin tespit edilmesi ve bir Avrupa petrol sirketi olan Macaristan

merkezli MOL Group ile karsilastirilarak sonuglarin degerlendirilmesidir.

Calismanin sonucunda TUPRAS 1n; 6zellestirme ncesinden devraldigi 6z kaynak
agirlikli finansman yapisinin yabanci kaynak agirlikli bir yapiya doniistiigli, kisa vadeli
bor¢lanma agirlig1 nedeniyle cari oranin azaldig1 ancak nakit giiclinii korumaya devam ettigi,
bor¢lanmalarin yatirima aktarilarak 6zellikle maddi duran varlik kaleminin 6nemli dlciide
yiikselmis oldugu, faaliyetlerinin etkin bir sekilde siirdiiriilmeye devam ettigi ve yatirimlarin
etkisiyle karliligin 6nemli Olclide arttigi ancak son yillardaki finansman giderleri etkisi

nedeniyle faaliyet karliliginin sonuglara yansimadig1 goriilmuistiir.

TUPRAS ile MOL karsilastirmasinda; TUPRAS’m yabanci kaynak agirlikli yapisina
karsin MOL’lin daha fazla 6z kaynak agirlikli yapiya sahip oldugu, MOL’iin likidite
oranlarinin ve genel olarak faaliyetlerinin etkinliginin TUPRAS m gerisinde bulundugu,
MOL’in  karliliginin  diisis seyrinde olmasina ragmen, son donemdeki karlilik

performansinin TUPRAS tan daha iyi oldugu sonuglarina ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler; Tiipras, Ozellestirme, Finansal Tablolar Analizi, Oran Analizi, MOL.



ABSTRACT

The purpose of this study is to conduct financial analysis of the Turkish Petroleum
Refineries Corporation (TUPRAS) starting from the pre-privatization period, to reveal the
financial & non-financial indicators at the time of the public and private sectors, as well as
the comparative study of financial analysis with a European refinery, to determine common

and different points and evaluate the results.

TUPRAS, as an industrial enterprise that has strategic importance, it is among the most
important companies of Turkey. Due to the special structure, its activities could affect the
whole of Turkey economically and socially. In all aspects, TUPRAS is one of the leading

companies that its financial indicators worth careful examination.

The importance of this study is to reveal the long-term financial analysis results of
TUPRAS, to determine the similarities and differences in the public and private sector
periods, and to evaluate the results by comparing them with a European oil company,
Hungary-based MOL Group.

As a result of this study it has been observed that; the equity-weighted financing
structure before privization of TUPRAS has turned into a liability-weighted structure,
current ratio declined due to short-term borrowing but continued to maintain cash strength,
borrowings are transferred to investment and especially the tangible fixed assets has
increased significantly, the company activities continue to be maintained effectively and
profitability has increased significantly due to the investments, but the profitability has not
been reflected in the results due to the effect of financing expenses in recent years.

In comparison of TUPRAS and MOL, it is concluded that; despite TUPRAS's liability
-weighted structure, MOL has more equity-weighted structure, the liquidity ratios of MOL
and the effectiveness of its activities in general are lagging behind TUPRAS, although the
profitability of MOL is in a decreasing trend, the recent profitability performance of MOL
is better than TUPRAS.

Key Words; Tupras, Privatization, Financial Reports Analysis, Ratio Analysis, MOL.
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GIRIS

Sirketler, temel olarak kar elde etmek amaciyla liretim faktorlerini bir araya getirerek
ekonomik mal ve hizmet iiretmek i¢in faaliyette bulunan kuruluglardir. Diinya ekonomisinin
gelisimiyle beraber, sirketlerin yapilarinda da degisiklikler meydana gelmistir. Onceleri
sermayesi ve isletmeciligi tek kisi tarafindan saglanan kiigiik sirketler goriiliirken, zamanla
cok ortakli ve yiiksek yatirim gerektiren sermaye sirketleri meydana gelmistir. Isletmelerin
kurulus amaci, faaliyetlerinin sonucunda stirekli ve yiiksek kar elde etmektir. Bu amaca
ulagsmak i¢in sirketin durumunun farkli gosterilmesi, ilgililere hileli ve yaniltict bilgi
verilmesi gibi durumlarla karsilagilmis ve bunun sonucunda zaman zaman toplumu olumsuz

etkileyecek olaylar yasanmustir.

Sirketlerin gelisimiyle birlikte toplumu etkileyebilecek bir hale gelmeleri, belirli
donem araliklartyla finansal tablolar diizenlenmesini ve ilgili taraflara sunulmasini
gerektirmistir. Kiiresellesme ile birlikte ekonomik sinirlarin ortadan kalkmasinin sonucu
olarak, ekonomiler birbiriyle etkin iletisim igerisine girmis, lilkeler arasinda sermaye
hareketleri biiyiik artis gostermistir. Bu gelismelere bagli olarak yatirimcilarin yatirim
kararina etki edecek, ihtiyaca uygun, karsilastirilabilir ve gilivenilir finansal raporlamalara

ihtiya¢ duyulmustur.

Muhasebe sistemleri ekonomik bilgilerin saglandig1 temel kaynaklardir. Muhasebe;
isletmelerin para ile olgiilebilen islemlerini kaydeden, siniflayan, raporlayan ve yorumlayan
bir bilim dalidir. Finansal tablolarin diizenlenmesi bu fonksiyonlardan raporlama kismina,
calismamizin konusu olan finansal tablolarin analizi ise yorumlama fonksiyonuna hizmet

etmektedir.

Isletmelerin, faaliyetleri sonucunda ekonomik, sosyal ve cevresel etkileri
bulunmaktadir. Diinyanin hizla gelisimi neticesinde iilkelerin niifusu artmig ve kisith
kaynaklarin daha verimli kullanilmas1 dnem kazanmustir. isletmeler kiiresel 6lgekte biiyiime
gostererek yogun kaynak kullaniminin 6nemli bir unsuru haline gelmistir. Gelecekte
karsilasilacak sorunlarin Oniine gegilebilmesi icin igletmelerin sadece finansal sonuglarina
gore hareket etmemesi, etki ettikleri sosyal ve c¢evresel alan konusunda daha duyarh

davranmasi gerektigi anlasilmisgtir.



Bu yaklagimla giinlimiizde yatirimcilar, isletmelerin sadece finansal sonuglarini degil
finansal olmayan faaliyetlerinin sonuglarin1 da gérmek ve isletmenin faaliyetlerinin biitiin
sonuglarini birlikte degerlendirerek karar vermek istemektedirler. Isletmeler, yatirimcilarin

bu beklentilerine siirdiiriilebilirlik raporlariyla yanit vermeye baslamistir.

Diger taraftan, isletmelerin yiiksek kar saglamak amaciyla zaman zaman finansal
durumlarim1 farkli gosterme yoluna gittikleri goriilmiistiir. Biiyiik ekonomik giicii olan
sirketlerde yasanan (Enron, WorldCom) skandallarin sonuglarmin ulusal ve hatta
uluslararas1 Olcekte olumsuz etkilerinin olabilecegi goriilmiistiir. Sirketlerin finansal
sonuclarinin gergege uygun sekilde raporlanmasini saglamak amaciyla Kurumsal Yonetim
[lkeleri yayimlanmaya baslamistir. Ozellikle borsada islem goren biiyiik 6lgekli isletmelerin

Kurumsal Y6netim Endeksi derecelendirme notu 6nemli bir gosterge haline gelmistir.

Biiyiilk Buhran (1929) sonrasinda Keynes tarafindan ¢6ziim olarak kamu
harcamalarinin artirilmas1 yoluyla ekonominin canlandirilmasi Onerilmistir. Bu Oneri
ABD basta olmak iizere ¢ogu iilkede kabul gormiis ve kamu isletmeleri ekonomik yapi
icerisinde dnemli bir yer almaya baslamistir. Bu yaklagim 1960’11 yilllara kadar devam etmis
ancak bu yillarda kamu isletmelerinin verimliligi, devlet {izerindeki ekonomik ve sosyal

yiikii tartisma konusu haline gelmistir.

1970’lerde yeni bir yaklasimla, devletin ekonomik alandan c¢ekilerek yalmiz asli
fonksiyonu olan alanlarda yer almasi, mal ve hizmet tiretiminin serbest piyasa ekonomisi
kosullarinda 6zel sektor tarafindan yerine getirilmesi anlayisi hakim olmustur. Bunun
sonucunda kamu isletmelerinin 6zel sektore devredilmesini saglayan Ozellestirme
calismalar1 baslamistir. Ozellestirmenin 1980’lerde 6nciileri Reagan (ABD) ve Teatcher
(Ingiltere) olmus, diger iilkeler de hizla dzellestirme ¢alismalarini yiiriitmiislerdir. Ozellikle
1990’11 yillarin basinda Sovyet blogunun dagilmasi sonucunda 6zellestirme uygulamalari

Dogu Avrupa’da da goriilmeye baglamistir.

Tiirkiye’de, ilk yillardan itibaren 6zel sektoriin gelistirilmesi hedefi olmasina ragmen
sermaye yetersizligi ve nitelikli is giicii eksikligi nedenleriyle istenilen basar1 elde
edilememistir. Yillar icerisinde bazi denemeler olsa da oOzellestirme calismalar1 esasen

1980’li yillarda yogun olarak uygulanmaya baglanmistir. 1990’11 yillarda ozellestirme



konusunda kapsamli yasal diizenlemeler tamamlanmistir ve 6zellestirme uygulamalar1 halen

devam etmektedir.

TUPRAS, Tiirkiye ekonomisinde onemli bir yere sahip, stratejik alanda faaliyet
gosteren, hisseleri borsada islem gormekte olan, nemli oranda yabanci yatirimeisi bulunan
ve faaliyeti tim toplumu etkileyen biiyilk bir sanayi kurulusudur. Biitiin yonleriyle

TUPRAS, finansal yapis1 dikkatle incelenmeye deger kuruluslarin basinda yer almaktadir.

Bu c¢alismanin birinci boliimiinde 6zellestirme, petrol sektorii ve rafinericilik,
TUPRAS’m ve MOL’{in tarihgeleri ve faaliyetleri hakkinda bilgiler aktarilacaktir. Ikinci
bolimde finansal ve finansal olmayan gostergeler, finansal tablolar ve finansal analiz
teknikleri hakkinda bilgi verilecektir. Ugiincii boliimde TUPRAS 1n kamu kurulusu olarak
faaliyet gosterdigi 6zellestirme 6ncesi doneme (1999-2005) ve Kog¢ Holding catisi altinda
faaliyet gosterdigi 6zellestirme sonras1 doneme (2006-2019) ait finansal ve finansal olmayan
gdstergelerinin karsilastirmali olarak analizi yapilacaktir. Dérdiincii bolimde TUPRAS 1n
ozellestirme ihalesine de katilmis olan Macaristan petrol sirketi MOL’{in 5 yillik finansal
raporlar1 (2015-2019) ile TUPRAS’in aym1 ddneme ait finansal raporlari oran analizi
teknikleriyle karsilastirilacaktir. Calisma sonucunda ulasilan nihai degerlendirmeler sonug

boliimiinde paylasilacaktir.

Literatiir Taramasi

Ozellestirmenin etkileri ve sirketlerin finansal analizi konularinda bir¢ok ¢alisma
bulunmaktadir. Yapilan literatiir taramasinda ¢alismamiza benzer diger ¢alismalar gbzden
gecirilmis, baz1 ¢alismalarda TUPRAS’ 1 borsada islem géren diger isletmelerle birlikte
kisith verilerle degerlendirildigi goriilmiistiir. Calismamizin TUPRAS &zelinde yapilmasi ve

kapsaminin genisligi nedeniyle literatiire katkida bulunacagi degerlendirilmektedir.

Merken (2008) tarafindan yapilan c¢alismada, oOzellestirilen Kamu iktisadi
Tesebbiisleri’nin 6zellestirme sonrast durumlarinin finansal analizine 6rnek olarak Eregli
Demir Celik Fabrikalar1 T.A.S 2004 - 2006 arasindaki finansal tablolar1 incelenmistir.
Sonucunda isletmenin likidite durumunun ytiksek oldugu, kaynak finansmaninin agirlikli

olarak 6z kaynak ile karsilandig1 ve hantal bir yapisinin bulunmadig: belirtilmistir.



Malkog¢ (2009) tarafindan yapilan calismada, diinyada ve Tirkiye’de telekom
sirketlerinin 6zellestirilmesi ele alinmig ve Tirk Telekom’un degerleme sonuglar1 ve satig
fiyati incelenmistir. Calisma sonucunda Tirk Telekom’un satis fiyatinin 6zellestirme
donemindeki finansal kosullara gore Kkotii sayillamayacagi ancak Ozellestirmenin
zamanlamas1 nedeniyle ge¢mis doneme gore daha diisiik fiyattan Ozellestirildigi

belirtilmistir.

Oktay (2011) tarafindan yapilan calismada, TUPRAS verilerinin analiz edilerek,
Ozellestirmenin etkileri arastirilmistir. Calisma sonucunda karlilik, personel sayisi, iiretim
ve satig miktarlari, yatirnm, giderler ve hisse getirileri gibi kalemlerdeki degisim ortaya

konulmustur.

Ege, Topaloglu, Ozyamanoglu (2013) tarafindan yapilan calismada, Borsa Istanbul’da
islem goren 18 sirketin 2009 - 2011 yillarina ait mali tablolarindan yararlanilarak, kurumsal
yonetim notlar1 ile TOPSIS yontemi kullanilarak hesaplanan finansal performanslar
arasindaki iliski incelenmistir. Inceleme sonucunda hesaplanan finansal performans
siralamalart ile kurumsal yonetim endeks siralamalarinin ayn1 yonde hareket etmedigi ve
sirketlerin kurumsal yonetim kalitelerinin finansal performanslarina tam olarak yansimadigi

belirtilmistir.

Kabaklarli, E. (2013) tarafindan yapilan c¢alismada, halka arz yontemiyle
gerceklestirilen 6zellestirmelerin finansal etkinlikleri test edilmis ve 6zel sektor isletmeleri
ile karsilagtirilmistir.  Calismanin  sonucunda kamu isletmelerinin  halka arz ile
ozellestirmelerine yatirimcilarin pozitif tepki verdikleri ve kamu igletmelerinin 6zellestirme

sonrasi borsadaki finansal getirilerinin 6zel isletmelerden daha yiiksek oldugu belirtilmistir.

Canki (2014) tarafindan yapilan calismada, Borsa Istanbul’da islem géren 27 sirketin
2005 - 2012 willarindaki finansal performans ile sermaye yapisi arasindaki iligki
incelenmistir. Sonucunda sermaye yapisinin ve Ozellikle kaldirag oranlarinin finansal

performans iizerinde etkisi oldugu belirtilmistir.

Akbulut (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, Borsa Istanbul’da islem géren 32 imalat
sektorii firmasmin 2010 - 2012 yilart arasindaki finansal performanslar1 ile pazar

degeri/defter degeri oranlar1 degerlendirilmistir. Calisma sonucunda isletmelerin finansal
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performanslar1 ile borsa performanslar1 arasinda istatistik olarak anlamli iligki olmadig:

belirlenmistir.

Duraipandi, Nallaswamy (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, Hindistan kamu
rafinerilerinin 2002 - 2013 yillar1 arasindaki karliliklart incelenmistir. Calisma sonucunda
tim rafinerilerin gliglii karlilik gosterdikleri ancak c¢alismanin periyodu iginde karliligin

azaldig1 belirtilmistir.

Ergin, Ayanoglu (2016) tarafindan yapilan ¢calismada, BIST-50 sirketlerinin finansal
tablolarinda raporlanan ertelenmis vergiler kaleminin, oran analizi yontemi ile hesaplanan
karlilik ve mali yap1 oranlari tizerindeki etkisi incelenmistir. Caligma sonucunda ertelenmis
vergi raporlanmasinin karlilik ve mali yap1 oranlari {izerinde etkili oldugu ancak kar-zarar

tablosu igerisindeki biiytikliiklerinin 6nemli bir oranda olmadigi belirtilmistir.

Cevik (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, Borsa Istanbul’da islem géren imalat
sirketlerinden 96 tanesinin 2005 - 2012 yillar1 arasindaki verileri analiz edilerek, finansal
oranlar ile hisse senedi getirisi arasindaki iliski incelenmistir. Calisma sonucunda kaldirag
orani, fiyat/satislar orani, aktif devir hiz1 ve toplam aktif karlili§1 oranlarinin hisse senedi

getirilerini agiklayan anlamli degiskenler oldugu belirtilmistir.

Topaloglu, Nur (2016) tarafindan yapilan c¢alismada, Borsa Istanbul Kurumsal
Yonetim Endeksi’nde devamli olarak bulunan 18 sirketin 2010 - 2014 yillar1 arasindaki nakit
doniigiim stirelerinin finansal performansa etkisi analiz edilmistir. Calisma sonucunda nakit
doniistim siiresi ile aktif karlilik arasinda pozitif bir iligki bulundugu, nakit doniisiim siiresi

ile 6z sermaye karlilig1 arasinda herhangi bir iliski tespit edilemedigi belirtilmistir.

Martinez (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, Ispanya merkezli Repsol sirketinin
finansal analizi yapilmistir. Sirketin 2010 - 2015 yillarina ait finansal tablolarinin dikey

analizi, yatay analizi ve rasyolar1 hesaplanarak BP ve Total sirketleriyle karsilastiriimistir.

Caba (2017) tarafindan yapilan ¢alismada, BIST Sinai Endeksi’nde islem goren 136
isletme incelenerek finansal kaldira¢ ve firma biiyiikligli degiskenlerinin isletmelerin
finansal performanslari tizerindeki etkisi aragtirilmistir. Calisma sonucunda finansal kaldirag

ve firma biytkliginiin isletmelerin finansal performanslar1 lizerinde etkili oldugu ve
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isletmelerin daha diisiik 6z sermaye ile daha fazla kar elde ederek finansal performansini

artirmasinin miimkiin oldugu belirtilmistir.

Gilinay, Karadeniz, Dalak (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, Tiirkiye’de 2015
yilinda en yiiksek satig gelirine sahip ilk 20 sirketin 2010 - 2015 yillar1 finansal analizi
yaptlmistir. Yapilan calisma sonucunda 6 yillik ortalamaya gore sirketlerin finansal
sonuglarma etki eden en 6nemli oranlarin sirasiyla kaldirag, karlilik, likidite ve devir hizi
gostergeleri oldugu, 2015 yil1 verileri ele alindiginda ise en fazla etki eden oranlarin karlilik,

kaldirag, likidite ve devir hizi oranlari oldugu belirtilmistir.

Topaloglu, Turaboglu (2019) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal bagimsizlik, mali
ozerklik ve karlilik arasindaki iliski ortaya konulmustur. Finansal bagimsizligin 6z sermaye
karliligi, aktif karlilik ve satiglarin karliligina, mali 6zerkligin de aktif karlilik ve satislarin
karliligina pozitif etkisinin bulundugu ancak mali 6zerklik ve finansal bagimsizlik ile
faaliyet kar1 arasinda ve yine mali 6zerklik ile 6z sermaye karlilig1 arasinda anlamli bir
iliskiye rastlanmadig1 ifade edilmistir. Sonugta karin1 maksimize etmek isteyen firmalarin,
finansal bagimsizlik ve mali Ozerklik diizeylerini artirmaya yonelik politikalari

uygulamalarinin yerinde olacagi belirtilmistir.

Behere, Das (2019) tarafindan yapilan ¢alismada, petrokimya endiistrisinde yonetim
verimliliginin karliliga etkisi arastirilmistir. Hindistan petrokimya sektoriinden 10 sirket
ornek olarak alinmig ve bu firmalarin “Net Kar / Net Satislar” ve “Net Kar / Toplam
Varliklar” oranlar1 incelenerek sonucgta karlilik ve yonetim etkinligi arasinda pozitif

korelasyon bulundugu belirtilmistir.

Safarli (2019) tarafindan yapilan ¢calismada, TUPRAS ve SOCAR sirketlerinin 2015 -
2017 donemlerine ait finansal raporlar1 analiz edilerek yorumlanmistir. Calisma sonucunda

TUPRAS’m ve SOCAR’m karlilik, verimlilik ve mali yap1 sonuglar1 ortaya konulmustur.



Calismanin Sinirlamasi

Bu ¢alismada, TUPRAS m 1999 - 2019 yillar1 arasindaki finansal tablolar1 ve finansal
olmayan gostergeleri degerlendirilecektir ve MOL Group’un 2015 - 2019 yillar1 arasindaki

bilango ve gelir tablolari, oran analizi yontemiyle incelenecektir.

Karsilastirilacak donemin uzun olmasi ve bu donem igerisinde ulusal ve uluslararasi
standartlardan kaynaklanan finansal tablolarin yapisindaki degisiklikler, bazi yillardaki
yiiksek enflasyon etkisi, paradan sifir atilmasi, tablolarda kullanilan doviz farkliliklar:
nedeniyle tutarl: degerlerin karsilastirilabilir olmamasi, MOL Group ile TUPRAS 1n farkli
yapilarda finansal rapor diizenlemesi nedenleriyle; karsilastirmali tablolar, yiizde yontemi

ve egilim ylizdeleri teknikleri anlamli sonug¢ vermeyeceginden kullanilmamustir.

Calismanmin Kapsam

Bu calisma kapsaminda kullanilacak tiim analiz verileri TUPRAS ve MOL Group
tarafindan kamuya agik olarak paylasilmis ve bagimsiz denetimden geg¢mis finansal
raporlardan ve kamuya sunulan diger raporlardan almmistir. TUPRAS finansal raporlari;
2006 - 2019 yillart i¢in KAP’ta yayimlanan ve TUPRAS internet sayfasinda yatirimet
iliskileri basligi altinda bulunan finansal raporlardan, 1999 - 2005 yillar i¢in BIST internet
sayfasinda bulunan mali tablolar arsiv boliimiinden, TUPRAS 1n diger raporlar1 kurumsal
internet sayfasi tizerinden temin edilmistir. MOL Group finansal tablolar1 sirketin kurumsal
internet sayfasi icerisinde bulunan yatirimci iligkileri bashigi altinda kamuya sunulan

raporlardan alinmistir.



BiRINCi BOLUM
OZELLESTIRME VE PETROL ISLETMELERI HAKKINDA GENEL
BIiLGILER

1.1. Kamu isletmelerinin Ozellestirilme Amaclari ve Ozellestirmeden Beklentiler

1.1.1. Ozellestirmenin tanimi ve yontemleri
Ozellestirme kavramini dar ve genis anlamiyla iki sekilde tanimlamak miimkiindir.

Dar anlamda ozellestirme, kamuya ait iktisadi tesebbiislerin miilkiyetinin ve
yonetiminin kismen veya tamamen Ozel kisi ve kuruluslara devredilmesi olarak

tanimlanabilir.

Genis anlamda 6zellestirme ise devletin ekonomideki roliiniin sinirlandirilarak, biitiin
ekonomik yapiyr serbest piyasa mekanizmasina gore isleyen bir yapiya kavusturmayi ve

bunun i¢in gerekli diizenlemeleri yapmay1 kapsamaktadir.

Genel anlamda 6zellestirme, kamunun 6zel sektor tarafindan gergeklestirilebilecek her
tiirlii iretim ve hizmet alanindan ¢ekilerek, 6zel sektor girisimciliginin ve ekonominin pazar
mekanizmalari tarafindan yonlendirilmesinin, tam rekabet piyasasina ulasilmasinin 6niiniin
acilmasi, arz ve talebin adil ve gerceke¢i bir piyasada bulusmasi ile kalitenin, etkinligin,
verimliligin ve toplumsal refahin artirilarak devletin asli sayilan gérevlerine donmesinin

saglanmasidir.!

Ozellestirmelerin gergeklestirilmesi amaciyla, 6zellestirmenin yapilacag sektore,
sirkete ve diger hususlara gore farkli yontemler uygulanmaktadir. Bunlardan baslicalari;

Halka Arz, Blok Satis, Yasal-Kurumsal Serbestlestirme (Deregulation), Ortak Girisim (Joint

! Ozellestirme Idaresi Bagkanligi. Stratejik Plan 2019-2023. May1s 2020. <https://www.oib.gov.tr/stratejik-
planlar>



Venture), Imtiyaz Anlasmalari, Yonetim Devri, Kiralama, Yap-islet-Devret, ihale,

Fiyatlama, Ozel Kesimin Tegviki, Piyasadan Cekilme olarak belirtilebilir.?

Tiirkiye’de Uygulanan Ozellestirme Yéntemleri 2020 3
. Hisse Satist
. Isletme Satis - Devri
. Otel - Sosyal Tesis Satisi

1

2

3

4, Tasinmaz Satis - Devri

5. Diger Varlik Satis - Devri
6

. Kamu Kurumlarina Devir

1.1.2. Kamu isletmelerinin 6zellestirilmesinin amaci ve beklentiler

Kiiresel ekonominin hizla gelismesi sonucunda, serbest piyasa ekonomisi de hizla
genislemis ve kamu igletmelerinin yanisira 6zel sektor isletmeleri de 6nemli oranda ekonomi

icerisinde yer almaya baglamistir.

Ozel sektoriin faaliyet gosterdigi alanlarda kamu isletmelerinin de yer almasi rekabet
ortamini olumsuz yonde etkileyeceginden, serbest piyasanin temel kosullarindan biri olan

rekabet ortaminin olugsmasi agisindan 6zellestirme gerekliligi giindeme gelmistir.

Ayrica sermaye piyasasinin etkinligini artirilmasinda, 6zellestirme yoluyla halka arz
edilen hisse senetlerinin, menkul kiymetler borsasinda islem gormesinin 6nemli etkisi

bulunmaktadir.

Diger taraftan kamu sektoriiniin kar amaci Onceligi olmamasi, biirokrasi, isgiicii
fazlalig1 gibi nedenlerle kamu isletmeleri 6zel sektore gore daha verimsiz calistigi genel

kabul gormektedir.

2 Ciite, 1. (2008). Kagirilan Ya Da Kagirilmasi Gereken Tren: Ozellestirme. 2.Ulusal Iktisat Kongresi. Dokuz
Eyliil Universitesi, [zmir.

3 Ozellestirme Idaresi Bagkanlig1. Tiirkiye’de Ozellestirme. Mayis 2020. <https://www.oib.gov.tr/turkiyede-
ozellestirme>



Etki alanlarina gore dzellestirmenin amagclar1 dort baglikta belirtilebilir :

i. Ekonominin Gelisimi ve Etkinligi Acisindan

e Pazar ekonomisini gelistirmek.

e Ozel girisimciligi tesvik etmek ve dzel sektdriin ekonomideki payini genisletmek.
o Sektorel etkinligi artirmak ve rekabeti tesvik etmek.

e Tekel alanlarini rekabete agmak.

e Tasarruflar harekete gecirerek etkin sermaye piyasasini gelistirmek.

e Ulke ekonomisinin diinya ekonomisi ile entegrasyonunu saglamak.

e Kaynak kullaniminda etkinligi ve verimliligi artirmak.

e Istihdam yaratmak.

ii. Gelir Dagilimi Acisindan

e Sermayenin tabana yayilmasini saglamak.
¢ Orta sinifi giiclendirmek.
o Girisimciligi tesvik etmek.

e Refahin toplumun geneline yayilmasini saglamak.

iii. Mali Agidan

e Kamu borg yiikiinii azaltmak.

e Kamu giderlerinde azalma saglamak.

¢ Biiyiik ol¢ekli yatirnmlarin gergeklestirilmesinde 6zel sektoriin katkisini saglamak.
e Vergi gelirlerini artirmak i¢in yeni kaynaklar yaratmak.

e Kamu isletmeciliginden kaynaklanan biitce baskilarini azaltmak.

e Modern yonetim ve teknoloji gelisimini saglamak.

*Ozellestirme Idaresi Bagkanlhigi. Stratejik Plan 2019-2023. May1s 2020.
< https://www.oib.gov.tr/stratejik-planlar>
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iv. Politik Acidan

e Kamunun ekonomideki payini azaltmak.

e Devletin iiretimden cekilmesini ve asli fonksiyonlar1 {izerinde yogunlagmasini
saglayarak, kamunun faaliyet gosterecegi alanlar1 yeniden tanimlamak.

e Ozel sektor faaliyetlerini gelistirmek ve desteklemek icin gerekli ortami olusturmak.
e Kamu varliklarinin rasyonel kullanimini saglamak.

e Ekonomik temeli olmayan siyasi kararlarin ekonomiye olumsuz etkilerini azaltmak.

1.2. Diinya’da Ozellestirmenin Gelisimi

Diinyada 6zellestirme uygulamalarinin en eski 6rnekleri Antik Yunan’da, Ronesans
doneminde ve 18. Yiizyilda Britanya’da goriilmiistiir.> Ancak gercek anlamda &zellestirme
politikalarinin teorik ve pratik olarak ortaya konulmasi, iilkelerin ekonomik ve sosyal olarak

hizla gelistigi 20. ylizyili bulacaktir.

1929 Biiylik Buhran’in ortaya ¢ikardigi sorunlarin ¢6ziimii olarak Keynes tarafindan
talep dogurucu kamu harcamalarinin artirilmasi, devletin ekonomik yap1 igerisinde aktif bir
rol oynamasi ve devlet miidahalesini kabul eden yeni bir liberalizm modeli 6nerilmistir. Bu

yontem 1950-1960 yillarina kadar basarili sonuglar vermistir.

Ancak 70’li yillara gelindiginde karsilasilan stagflasyon ve petrol kriziyle birlikte
keynesyen politikalarin yetersiz kaldig1 goriisleri ortaya ¢ikmaya baslamistir. Biiylimenin
diismesi, igsizligin artmasi ve enflasyonun yiikselmesi anlamina gelen stagflasyonun nedeni,
1960’1 yillarda ozellikle Almanya ve Japonya’nin diinya pazarlarinda yer almasi ve
ABD’nin tekel konumunu yitirmesi sonucunda arz fazlasinin olusmasidir. Petrol krizinin
nedeni ise; ABD’nin 1971 yilinda Bretton Woods anlasmasindan ¢ekilmesi ve sabit kurdan
dalgali kura gecmesi sonucunda petrol karlarinin azalmasi nedeniyle OPEC iilkelerinin

petrol fiyatinin hesaplanmasinda dolar degil altin kullanilacagin agiklamalar1 olmustur.®

5 Cildir, M. (2020). Gegmisten Bugiine Diinya’da ve Tiirkiye’de Ozellestirme. International Journal of Social,
Political and Economic Research. Cilt 7, 2, 324 - 340.

® Bal, Oguz. (2013). Ozellestirmenin Teorik Temelleri ve Tiirkiye’deki Sonuglari. International Conference
On Eurasian Economies, 355.
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Ozellestirme akimmin ortaya cikisinda onemli etkisi olan ¢agdas iktisadi diisiince

okullarini ii¢ baslikta toplamak miimkiindiir. ’

1- Chicago Iktisat Okulu Ogretisi: 1976 yil1 Nobel iktisat Odiilii’nii alan Milton
Friedman, devletin ekonomiye miidahalesini elestirmekte ve 6zellestirme diigiincesini

savunmaktadir.

2- Virginia Paolitik Iktisat Okulu Ogretisi: 1986 yil1 Nobel Ekonomi Odiilii’nii alan
James M. Buchanan, kamu sektoriinlin asir1 biliylimesini elestirmis ve devletin

yetkilerinin ve giiclinlin sinirlandirilmasi gerektigini savunmustur.

3- Arz Yonlii iktisat Diisiincesi: 1980°1i yillarda Amerikali iktisat¢1 Arthur Laffer’in
goriisleri 15181nda popiilerlik kazanan goriise gore iktisadi sorunlarin kaynaginda
devlet fonksiyonlarinin genislemis olmasinin bulundugu belirtilmistir. Ekonomi
tizerindeki kamu etkinliginin azaltilmasi ve piyasa ekonomisine islerlik kazandiracak

politikalar izlenmesi gerektigi savunulmaktadir.

Ozellestirme goriisiinii savunan iktisat teorilerinin politikaya yansimasina 1980’lerde
ABD’de Ronald Reagan ve ingiltere’de Margaret Thatcher 6nciiliik etmistir. Daha sonra
Almanya, Fransa, Italya, Japonya gibi diger sanayilesmis devletler de &zellestirme
politikalarina gegis yapmistir. Hazirlik caligmalarinin ardindan gelismekte olan iilkeler de
ozellestirme programlarmi uygulamaya baslamistir. Ozellikle 1990’11 yillarda Sovyet
blogunun dagilmasmin ardindan Dogu Avrupa devletleri de bu yonde politikalara
yonelmistir. Diinya Bankasi, IMF gibi uluslararasi kuruluslarin da iilkelere 6zellestirme
yoniinde baski yapmasi 6zellestirmenin diinya ¢apinda yaygin bir ekonomi politikasi haline

gelmesine katkida bulunmustur.®

7 TUSIAD. (1992). Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalari. istanbul: iyi Seyler Yayincilik Yapim ve
Tic.Ltd.Sti. 29. https://www.tusiad.org/tr/yayinlar/raporlar/item/9118-turkiye-de-ozellestirme-uygulamalari
8 TUSIAD. (1992). Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalari. Istanbul: Iyi Seyler Yaymcilik Yapim ve
Tic.Ltd.Sti. 32. https://www.tusiad.org/tr/yayinlar/raporlar/item/9118-turkiye-de-ozellestirme-uygulamalari
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Figure 1. Worldwide Revenues from Privatizations 1988 - 2016
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1.3. Tiirkiye’de Ozellestirmenin Gelisimi

Tiirkiye’de serbest piyasanin ve Ozel sektoriin olusturulma istegi Cumbhuriyetin
kurulus doneminden itibaren bulunmaktadir. 1923 yilinda yapilan 1. izmir Iktisat
Kongresi’nde ekonomik sistem tercihi, yerli yatirimcilarin etkin oldugu bir liberal ekonomi
olarak belirlenmistir. Fakat yerli yatirimcilarin elinde biiyiik sanayi kuruluslarinin kurulmasi
icin yeterli sermayenin olmamasi ve 1929 yilinda diinya ekonomisini etkileyen biiyiik
buhran krizinin yagsanmasi nedeniyle devlet yatirimlarmin yapilmasini zorunlu hale

getirmistir. 1

Tiirkiye’de ilk devlet¢ilik uygulamasi 1925 yilinda Tiirkiye Sanayi ve Maadin
Bankasi’nin kurulmasidir. Bu kurulustan beklenen fayda yerine gelmeyince kapatilarak,
yerine 1932 yilinda Devlet Sanayi Ofisi ve Tirkiye Sanayi Kredi Bankasi adinda iki ayri
kurulus daha ag¢ilmistir. Bu kuruluslar da basarili olamadigindan kaldirilarak, 1933 yilinda
Siimerbank kurulmustur.'’ Siimerbank Kanunu!? 11. maddesinde “...Hiikiimetin teklifi
tizerine umumi heyetce verilecek karara gore bu hisse senetlerinin kismen veya tamamen

Tirk eshas ve miiesseselerine satilmasi caizdir.” ifadesi dikkate degerdir.

® Privatization Barometer. The PB Report 2015/2016. Mayis 2020. < http://www.privatizationbarometer.com/
PUB/NL/5/9/PB_AR2015-2016.pdf>

10 TUSIAD. (1992). Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalari. Istanbul: Iyi Seyler Yaymcilik Yapim ve
Tic.Ltd.Sti. 37. https://www.tusiad.org/tr/yayinlar/raporlar/item/9118-turkiye-de-ozellestirme-uygulamalari
1 TUSIAD. (1992). Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalari. Istanbul: Iyi Seyler Yayincilik

12 Resmi Gazete. 11 Haziran 1933 Tarihli Resmi Gazete. Mayis 2020. <https://www.resmigazete.gov.tr/
arsiv/2424.pdf>
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Birinci Bes Yillik Sanayi Plani (1933-1937) kapsaminda devlet yatirimlari devam
etmistir ve Etibank, MKE, Tiirkiye Seker Fabrikalar;, TMO kurulmustur. 1939 yilinda Ikinci
diinya Savasi’nin baslamasi nedeniyle 6zel sektoriin gelistirilmesi istenilen seviyede

gerceklestirilememis ve devlet yatirimlart devam etmistir.

1950 yilinda iktidara gelen Demokrat Parti liberal ekonomi yaklasimiyla 6zellestirme
politikas1 uygulamak istese de yeterince basarili olamamis ve yeni kamu iktisadi tesebbiisleri

kurulmustur.*®

1980 sonras1 Kiiresellesme dalgasi ile birlikte diinyada ve Tiirkiye’de sermaye
hareketliliginin hizla gelistigi bir doneme girilmistir. 1970’lerde yasanan petrol krizi
sonrasinda Amerika ve Ingiltere’de 1980’lerde baslayan &zellestirme akimi hizla diinyaya
yayilmistir. Berlin Duvari’nin yikilmasi (1989) ve Sovyetler Birliginin Dagilmasi (1991) ile
liberal ekonominin alaninin genislemesi, devletin ekonomideki roliiniin azaltilmasi ve

ozellestirme konusunda 6nemli bir degisim baslamistir.

Tiirkiye’de Ozellestirme konusunda 24 Ocak 1980 Ekonomik kararlari énemli bir
doniim noktas1 olmustur. Bu kararlar kapsaminda Serbest Piyasa Ekonomisi’ne gegis i¢in
birgok yasal diizenleme yapilmistir ve Kamu lktisadi Tesebbiisleri’nin dncelikle serbest

piyasa kosullarina uyum saglamasi ve sonrasinda 6zellestirilmesi hedeflenmistir.

1984 yilinda ¢ikarilan ve Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KiT) ile bunlara ait tesislere,
hisse senedi ihraci yoluyla gergek ve tiizel kisilerin ortak edilebilmesine veya bu tesislerin
isletme hakkinin belli siirelerle devrine imkan saglayan 2983 sayili Kanun ile “Toplu Konut
ve Kamu Ortakligi Idaresi” gorevlendirilmistir. idare, 6zellestirme programimin yani sira,
toplu konut uygulamalarinin yiiriitilmesi, Kamu Ortakligt Fonu’nun yonetimi ve
Calisanlarin Tasarruflarint1 Tesvik Hesabi’nda biriken paralarin nemalandirilmast gibi

gorevler de listlenmistir.

Daha sonra 1986 yilinda cikarilan 3291 sayili Kanun ile 2983 sayili Kanunda

degisiklik yapilarak kamu kuruluslarinin 6zellestirme kapsamina alinmasi ve uygulamalarin

13 TUSIAD. (1992). Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalari. Istanbul: Iyi Seyler Yaymcilik Yapim ve
Tic.Ltd.Sti.
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yiriitiilmesine iliskin esaslar belirlenmistir. Buna gore, 233 sayili Kanun Hiikmiinde
Kararname (KHK)'de adi1 gegen, tamam devlete ait ve KiT statiisiinde faaliyet gdsteren
kuruluslarin &zellestirme kapsamina alinmasinda Bakanlar Kurulu, KIT lerin miiessese,
bagl ortaklik, isletme ve isletme birimleri ile istiraklerindeki paylarin 6zellestirme
kapsamina alinmasinda ise Yiiksek Planlama Kurulu (YPK) yetkili kilimmistir. Ayrica
Ozellestirme uygulamalar1 konusundaki karar mercii, “Toplu Konut ve Kamu Ortaklig

Kurulu” olarak belirlenmistir.'*

Nisan 1990"da yiirtirlige giren 414 sayilt KHK ile yine 2983 say1li Kanunda degisiklik
yapilarak Toplu Konut ve Kamu Ortakligi idaresi, “Kamu Ortakhig1 Idaresi” ve “Toplu
Konut Idaresi” ad: altinda iki ayr1 kurulus olarak yeniden drgiitlendirilmistir. Kamu Ortaklig:
Idaresi, dzellestirme uygulamalarinin yiiriitiilmesi ve Kamu Ortakligi Fonu ile Calisanlarin

Tasarruflarin1 Tesvik Hesabi’nin yonetimi konusunda gorevli kilinmastir.

6 Ocak 1992 tarihinde yiriirliige giren 473 sayilh KHK ile de ozellestirme
uygulamalar1 konusundaki karar mercii, “Kamu Ortakligi Yiiksek Kurulu” olarak

degistirilmigtir.

27 Kasim 1994 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 4046 sayili
Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanun ile &zellestirme islemleri ile ilgili her konuda
yetkili olmak iizere Ozellestirme Yiiksek Kurulu (OYK) kurulmustur. Bagbakana bagl
olarak kurulan Ozellestirme Idaresi Baskanligi, dzellestirmeye iliskin islemleri yapmakla
gorevlendirilmistir. Kanun ile O6zellestirmenin kapsami genisletilmis, amaci yeniden
belirlenmis, iktisadi devlet tesebbiisleri ile bunlara ait kurum ve paylarin yam sira, diger
kamu kurum ve kuruluslarinin ve hazineye ait paylarin 6zellestirilebilmesine imkan taniyan

diizenlemeler yapilmistir.

1 Ozellestirme Idaresi Bagkanlig1. Stratejik Plan 2019-2023. Mayis 2020.
< https://www.oib.gov.tr/stratejik-planlar>
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Tiirkiye’de Ozellestirmenin Kilometre Taslar: 15

* 1984, 2983 sayili Kanun’un yiirtirliige girmesi

+ 1985, The Morgan Bank’a “Ozellestirme Ana Plan1” hazirlatilmas1

+ 1985, Ozellestirme uygulamalarina yarim kalmus tesis satislari ile baslanmasi

* 1986, 3291 sayili Kanun ile 6zellestirme kapsaminin genisletilmesi

* 1987, Kiiciik olgekli isletmelerin satisi

» 1987, Celik Halat ve Cukurova Elektrik hisselerinin IMKB’de satis1

* 1988, TELETAS 1n halka arz1 ile 40.000 kisinin hissedar yapilmasi

* 1989, Bes biiyiik ¢cimento fabrikasinin satisi

* 1990, ERDEMIR hisselerinin halka arz1

* 1990-1994, Dért biiyiikk KiT’in halka arzi (PETKIM, TUPRAS, POAS, THY) ve
IMKB’de yogun satislar yapilmasi

* 1992, Caybank’in 6zellestirilmesi

* 1994, 4046 sayili Kanun’un yiiriirliige girmesi

* 1994, TOFAS hisselerinin yurtdis1 piyasalarda satisi

* 1995, Karabiik Demir Celik’in yore esnafi ve ¢alisanlarin ortak girisimine “1 TL”
karsilig1 satist

+ 1997, Tiirkiye Denizcilik Isletmeleri’ne ait limanlarin isletme hakki devri yontemiyle
ozellestirilmeye baslanmasi

* 1997-1998, Kamu bankalarinin 6zellestirilmesi (Etibank, Anadolubank ve
Denizbank)

* 1999, Ozellestirme kavramimin Anayasa’da yer almasi

* 2000, Petrol Ofisi’nin 6zellestirilmesi

* 2004, Elektrik dagitiminin 6zellestirme programina alinmasi

+ 2005, TURK TELEKOM, TUPRAS, ERDEMIR’in ézellestirilmesi

* 2005, Ara¢ Muayene Istasyonlarmin, Mersin Limani’nin ihalesi ve TEKEL’e ait
alkollii i¢kiler boliimiiniin satig1

* 2006, Emekli Sandig1’na ait otellerin satig1

* 2007, Otoyol ve kopriilerin 6zellestirme programina alinmasi

15 Ozellestirme Idaresi Bagkanlig1. Stratejik Plan 2009-2013. Mayis 2020.
< https://www.oib.gov.tr/stratejik-planlar>
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Tiirkiye’de Yillar itibartyla Ozellestirme Tutarlar1 (Milyon ABD Dolar1) Sekil 2°de
gosterilmistir. Ayni sekilde, Yillar Itibariyla Ozellestirme Uygulama Tutarlart Yoéntem
Detaylar1 Tablosu Tablo 1’de gosterilmistir.

15.000 7~ 12.486

10.000 +"8.240

8222 8.096

Sekil 2: Tiirkiye’de Yillar itibariyla Ozellestirme Tutarlar1 (Milyon ABD Dolarr) 6

Tabloda goriilecegi lizere 2003 yilina kadar fazla 6zellestirme yapilmamuistir. 2005 yili
ve sonrasinda ise yogun bir Ozellestirme siireci yasanmistir. Sadece 2005 yilindaki
ozellestirme tutar1 1986-2003 arasindaki toplam 6zellestirme tutarina esittir. Ozellestirme
tutar1 en tist seviyesine 2013 yilinda ulagsmistir. 2015 yilindan sonra 6zellestirme tutarlar

diisiik seviyede devam etmektedir.

Tablo 1: Yillar itibariyla Ozellestirme Uygulama Tutarlar1 Y éntem Detaylar1 Tablosu®’

Diger Kamu
Tesis-isletme | Otel/Sos.Tesis | Tasinmaz Varhk Kurumlarma | TOPLAM
Yillar | Hisse Satisi Satis/Devri Satis1 Satis/Devri Satig/Devri | Devir (ABD Dolar)
1986 710.394 - - 244501 - - 954.895
1987 527.286 - - 305.556 - - 832.842
1988 26.501.676 - - 355.311 - - 26.856.987
1989 130.418.523 708.755 - 72.682 - - 131.199.960
1990 485.946.739 - - 42.428 - - 485.989.167
1991 223.534.099 - - 20.307.521 - - 243.841.620
1992 422.881.905 - - 0 - - 422.881.905
1993 539.124.954 15.382.956 - 13.030.810 - - 567.538.720
1994 407.141.008 4.613.346 - 385 - - 411.754.739
1995 391.084.738 70.097.879 22.875.474 46.914.568 | 21.028.449 20.455.382 572.456.490

16 Ozellestirme Idaresi Baskanhgi. Faaliyet Raporu 2019. Mayis 2020. <https://www.oib.gov.tr/faaliyet-

raporlari >

17 Ozellestirme Idaresi Baskanlig1. Tiirkiye’de Ozellestirme. Mayis 2020.< https://www.oib.gov.tr/turkiyede-

ozellestirme>
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1996 219.978.800 50.949.596 3.807.656 4.052.095 | 10.856.000 2.354.760 291.998.907
1997 251.150.000 204.334.179 6.150.000 1.810.488 - 2.073.297 465.517.964
1998 939.828.905 48.564.275 - 17.899.991 4.385.985 9.035.988 | 1.019.715.144
1999 7.137.821 975.000 3.100.000 7.636.137 - 19.479.693 38.328.651
2000 | 2.594.192.776 11.451.000 760.000 49.276.179 - 60.855.896 | 2.716.535.851
2001 500.000 54.900.000 - 1.241.547 - 63.159.549 119.801.096
2002 406.082.441 - - 7.961.615 126.000 | 122.305.486 536.475.542
2003 57.106.015 102.335.079 - 18.612.060 289.616 8.744.721 187.087.491
2004 | 1.069.574.083 109.193.000 - 29.126.799 5.850.000 69.098.247 | 1.282.842.129
2005 | 7.844.098.036 31.491.500 | 291.007.000 14.324.630 | 11.305.593 30.013.471 | 8.222.240.230
2006 | 7.391.001.890 157.800.000 | 305.410.001 | 157.677.272 126.559 84.149.738 | 8.096.165.461
2007 | 1.841.866.802 755.000.000 38.900.000 | 863.859.019 | 635.000.000 | 124.003.838 | 4.258.629.659
2008 | 3.932.631.209 | 2.230.000.000 - 6.345.290 305.000 89.923.688 | 6.259.205.187
2009 | 2.265.000.000 - - 5.242.153 486.743 4.256.263 | 2.274.985.158
2010 | 2.582.532.746 384.767.797 - 90.000.991 | 20.501.739 3.887.907 | 3.081.691.179
2011 575.000.000 639.784.000 -| 137.176.629 - 6.457.498 | 1.358.418.127
2012 | 2.706.136.050 - -| 312.305.159 - 2.251.038 | 3.020.692.247
2013 | 8.631.560.806 | 3.427.020.000 -| 407.789.255 - 19.178.261 | 12.485.548.323
2014 2| 4.828.450.000 - | 1.053.340.726 -| 384.101.474 | 6.265.892.203
2015 4.217.121 | 1.749.500.000 1.677.596 | 185.833.698 - 54.811.675 | 1.996.040.089
2016 -| 1.087.806.339 -| 198.470.763 - 6.255.345 | 1.292.532.447
2017 147.864.423 414.731.823 - 93.243.960 - 95.024.830 750.865.036
2018 4.533.748 | 1.114.495.932 - 95.577.317 -| 143.962.029 | 1.358.569.026
2019 785 33.203.365 - 82.284.217 - 477.363 115.965.730
2020 - - - 11.657.772 - 125.418 11.783.189

46.099.865.783 | 17.527.555.821 | 673.687.727 | 3.934.019.522 | 710.261.683 | 1.426.442.856 | 70.371.833.392

Ozellestirme yontemi olarak 1992 yilina kadar Hisse Satis1 ve Tasinmaz Satisi/Devri
yontemlerinin kullanildigi, bu tarihten sonra 6zellestirme yontemlerinin ¢esitliliginin arttig
goriilmektedir. Genel olarak bakildiginda en yliksek ozellestirme tutarinin Hisse Satisi

yontemiyle elde edilmistir, onun ardindan Tesis/Isletme Satis/Devir yontemi gelmektedir.

1.4. Petrol isletmelerinin Ekonomideki Rolii ve Rafinericilik Hakkinda Bilgiler

Petroliin ¢ok eski tarihlerden beri insanligin kullaniminda oldugu bilinmektedir. M.O.
3200 yillarinda Mezopotamya bolgesinde asfalt maddesi yapilarda har¢ olarak
kullanilmistir. Babil donemine kadar cesitli sekillerde kullanima konu olan petrol
Hammurabi kanunlarinda da yer almaktadir. Petrol Ozellikle Siimer, Asur ve Babil
uygarliklarinda mozaikleri yapistirmada, yol yapiminda, gemi kalafatlamada, boya

bilesikleri hazirlamada vb. yerlerde kullanilmistir. Yunan tarih¢i Herodot da, petroliin 6nemi
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tizerinde durmustur ve eserlerinde Babil duvarlarinin yapiminda da petroliin kullanildigin

yazrnls‘ur.18

Modern anlamda petrol tarihi ADB’nin Pensilvanya eyaletinde Albay Edwin Drake
tarafindan ilk kuyunun acgilmasi ve 21 metreden petrole ulasmasiyla baslamistir.?® Orta
cagdan itibaren aydinlatma i¢in balina yagi ve gaz yagi kullanildigi bilinmektedir. Petrol
daha kolay ulasilmas1 ve daha ¢ok enerji saglamasi nedeniyle ragbet goren bir enerji kaynagi

haline gelmistir.

18. ve 19. Yiizyilda iilkelerin temel enerji kaynagi komiirdiir. Sanayi devriminin
baslamasiyla birlikte artan enerji ihtiyacinin karsilanmasi i¢in petrol 6nemini daha da
artirmustir. Ozellikle Almanya’da Gottlieb Daimler ve Amerika’da Henry Ford tarafindan
benzinli ve dizel motorlarin arabalarda kullanilmaya baslamasi énemli bir doniim noktast

olmustur.

1912 yilindan itibaren donanma gemilerinde dizel motorlarin kullanilmasi, ardindan
demiryollarinda da dizel motorlarin kullanilmasi ve havayolu tasitlarinin gelistirilmesi
petrole olan ihtiyact artirmis ve 20. Yiizyilin enerji kaynagi olarak komiir yerine petrol dne

cikmustir.

Petroliin ¢ikarma, tasima ve sagladigi enerji bakimindan kémiirden daha verimli
olmasi1 nedeniyle ekonomik ve politik agidan yeni diinya diizeninde vazge¢ilmez bir unsur
olarak yer almasini saglamistir. Glinlimiizde petrol, ekonomilerdeki tiim iiriinleri dogrudan

veya dolayl olarak etkilemektedir.

Petrol sektorii yogun sermaye ve teknoloji gerektirdiginden, petrol sirketleri ¢ok biiyiik
ekonomik giice sahiptirler. Bu gii¢ sayesinde devlet politikalarinin belirlenmesinde ve

uluslararasi stratejilerin olusturulmasinda dnemli rol oynayabilmektedirler.

18 Akkaya, A. (2016). Gegmisden Giiniimiize Orta Dogu’da Petrol Savaslar1 ve Devlet Sistemlerine Etkileri.
Selcuk Universitesi, Konya, 7.

®Harford, T. (2019). Petrol Nasil Bu Kadar Onemli Oldu: Bagimliligin Tarihi. <https://www.bbc.com
fturkce/haberler-dunya-49838331>
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2018 Y1l Birincil Enerji Tiiketim Oranlar sekil 4°te goriildiigi gibidir.

, Yenilenebilir; 4,0%

Hidro; 6,8%
|
Nikleer; 4,4%
Petrol; 33,6%
Kémiir; 27,2% !

Dogal Gaz; 23,9%

Sekil 3: 2018 Y1l Birincil Enerji Tiiketim Oranlari?

Petroliin yenilenemeyen enerji kaynagi olmasi nedeniyle kisith {iretimi ve diinyanin
gelisimine paralel olarak artan tiiketimi uluslararas1 dengelerin siirekli olarak gozetilmesine
neden olmaktadir. Oyle ki iilkelerin ¢ikarlarma aykir1 durumlarin olusmasi birgok kez

savaslarin yasanmasina yol agmistir.

Petroliin, iireticilerinin ve tiiketicilerinin ayr1 iilkeler olmasi1 da ayr1 bir degerlendirme
konusudur. 1960’11 yillara kadar petrol sektoriinii 7 kiz kardesler olarak bilinen Exxon, Shell,
Bp, Mobil, Texaco, Gulf ve Chevron sirketleri yonetiyordu. Bu sirketler bir kartel
olusturarak petrol iireten ve ihra¢ eden iilkelerden alacaklari petroliin fiyatin1 kendileri
belirliyordu. 1959 yilinda petrol fiyatinda %10’luk bir indirime gitmelerinin ardindan petrol
tireten ve ihra¢ eden iilkeler kendi ¢ikarlarint korumak amaciyla OPEC’i kurdular. OPEC’in
kurulusunun ardindan bagta ABD olmak iizere petrol sirketleri OPEC harici alanlarda petrol

arayisina girmislerdir.

Ozellikle 1973 Arap-Israil savasindan sonra batili iilkeler enerji ihtiyaglari i¢in niikleer
santraller ve komiire yonelmis ayrica petrol ihtiyaglarini da Rusya ve Meksika gibi OPEC
harici tlilkelerden temin etmeye baslamiglardir. Zamanla Saudi Aramco (Suudi Arabistan),

Gazprom (Rusya), Cin Ulusal Petrol Sirketi , Iran Milli Petrol Sirketi , PDVSA (Venezuela),

20 TPAO, Ham Petrol ve Dogalgaz Sektor Raporu 2019. Mayis 2020. <http://www.tpao.gov.tr/file/2005/2019-
tpao-sektor-raporu-3185ed3b4af5442c.pdf>
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Petrobras (Brezilya) ve Petronas (Malezya) sirketleri de petrol sektoriinde etkin bir konuma

gelmislerdir.

Petrol sirketleri giinlimiizde diinyanin en biiylik sirketleri siralamalarinda en iist

siralarda yer almakta ve diinya ekonomisi lizerinde etkin bir rol oynamaktadirlar.

Petrol rafinerileri, ham petroliin islenerek nafta, gaz yagi, asfalt, dizel, kerosen, benzin
ve jet yakit1 gibi kullanish tirtinlere dontistiiriilmesini saglayan endiistriyel tesislerdir. Temel
olarak uygulanan islem, ham petroliin 1sitilmas1 ve sicakliga bagli olarak damitma kolonu

igerisinde farkli lirlinlere doniismesinin saglanmasidir.

Genel olarak rafinerileri basit ve kompleks olarak iki gruba ayirmak miimkiindiir. Basit
rafinerilerde sadece damitma, reformer ve kiikiirt giderme tiniteleri bulunmaktadir.
Kompleks rafinerilerde ise basit rafinerilerde bulunan iinitelere ilave olarak, ham petrolden

elde edilecek tiriin dagilimini genisleten doniisiim {initeleri de bulunmaktadir.

Rafinerilerin karliligi; isletme verimliligi, cografi konum, ham petrol kaynaklarina
yakinlik, lojistik imkanlar gibi etkenlerden dolayir farklilik gosterebilmektedir. Diinya

genelinde yaklasik 700 adet petrol rafinerisi tesisi bulunmaktadir.?!

Diinya’da 2017 yilinda, 81,9 milyon v/g (varil/giin) olarak kaydedilen rafineri petrol
riinleri tiretimi, 2018 yilinda %1,3’1iik artis ile 83 milyon v/g olarak kaydedilmistir. 2018
yilinda, rafine petrol {iriinleri tiretimi artis1 en cok Asya Pasifik’de (%4,2) gerceklesmistir.

(milyon v/g) 81,9 83,0
781 799 803

73,1
Asya Pasifik

A 237 242 251 5.5 Afrika

= Orta Dogu

™ Avrupa ve Avrasya
W Orta ve Giiney

Amerika

®m Kuzey Amerika

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Sekil 4: 2009-2018 yillar1 bdlge bazinda diinya rafine {iriin miktar1?

2L Wikipedia. List of Oil Refineries. Mayis 2020. <https://en.wikipedia.org/wiki/List_of_oil_refineries>
22 TPAO, Ham Petrol ve Dogalgaz Sektoér Raporu 2019. Mayis 2020.
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1.5. TUPRAS’in Tiirkiye Ekonomisindeki Yeri ve Faaliyetleri

TUPRAS, yarattign katma deger ve toplam geliriyle Tiirkiye’nin en biiyiik sanayi
sirketi konumundadir. Avrupa’nin 7’nci biiyiik rafineri sirketi olan TUPRAS, sahip oldugu
ortalama 9,5 Nelson kompleksite endeksi ile Akdeniz’in en yiiksek kompleksiteye sahip
rafineri sirketleri arasindadir. 1983’te kurulan TUPRAS; Kocaeli, Izmir, Kirikkale ve
Batman’da yer alan 4 rafinerisi ile yilda 28,1 milyon ton ham petrol isleme kapasitesine

sahiptir.?3

TUPRAS, Tiirkiye ekonomisi igerisinde énemli etkiye sahip bir kurulustur. Akaryakit,
madeni yag, bitim ve diger birgok rafinaj {riiniiniin tedariki saglikli bir ekonominin
siirdiiriilebilmesinde dnemli rol oynamaktadir. TUPRAS 1n faaliyetlerinin, smai gelisimin

yanisira bireysel yasam kalitesi iizerinde de dogrudan ve dolayl: etkisi bulunmaktadir.

TUPRAS’1n %49 oraninda hisseleri halka arz edilmis olarak Borsa Istanbul’da islem
gormektedir. Hisselerinin 6nemli bir kismi yabanci yatirimcilar tarafindan ragbet
gérmektedir. Bu yoniiyle TUPRAS sermaye piyasalar1 iizerinde de etkiye sahip bir
kurulustur. TUPRAS; Fortune 500, ISO 500, Capital 500 gibi birgok degerlendirme

listesinde Tiirkiye’nin en biiylik sirketi olarak en {ist sirada yer almaktadir.

TUPRAS’in ekonomi iizerinde belirgin olan bir etkisi de vergi gelirleridir.
TUPRAS 1n faaliyetleri sonucu olusan vergi miktar iilkenin vergi gelirlerinin énemli bir
paymni olusturmaktadir. Ayrica TUPRAS’m Tiirkiye genelinde sosyal sorumluluk
projelerine énemli oranda destek sagladigi bilinmektedir. TUPRAS, faaliyet gosterdigi
sektor nedeniyle uluslararasi alanda faaliyet gdstermekte, 6nemli oranda ihracat ve ithalat

islemleri yapmaktadir.

<http://www.tpao.gov.tr/file/2005/2019-tpao-sektor-raporu-3185ed3b4af5442c.pdf>
2 KOC Holding. Faaliyet Alanlari. May1s 2020.
<https://www.koc.com.tr/tr-tr/faaliyet-alanlari/sektorler/enerji/tupras>
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Sirket’in ana faaliyet konular1 asagidaki gibidir:2

e Her cesit ham petrol, petrol iiriinleri ve kimyasal {irtinleri temin ve rafine etmek,
iiretilen ve ithal edilen ham petrol, petrol ve kimyasal {iriinlerin ihracat dahil her tiirlii ticari
faaliyeti ile beraber liretim ve satis asamasinda depolama ve tasima faaliyetlerinde bulunmak

ve bu maksatla yurt i¢inde ve disinda petrol rafinerileri kurmak ve igletmek,

e Petrokimya sanayi ve ilgili diger sanayi alaninda fabrikalar, tesisler kurmak ve

isletmek,

e Petrokimyasal maddeler ve ilgili diger maddelerin elde edilmesi i¢in gerekli
hammaddeler, yardimc1 maddeler, malzeme ve kimyasal maddeleri tedarik ederek islemek

veya bu maddeleri liretmek ve bu maddelerin ticaretini yapmak,

e Uretim faaliyetinin her asamasinda elde edilecek iiriinleri ambalajlamak ve bunun
icin ambalaj endiistrisi kurmak, atik, yan tiriin ve standart dis1 maddeleri degerlendirmek
ve/veya satmak, degerlendirme olanagi bulunmayan maddelerin yok edilmesi i¢in gerekli

tesisleri kurmak ve isletmek,

e Yasa ve yoOnetmelikler cercevesinde, her tiirlii enerji ve enerji ile ilgili sanayi
alaninda santraller, tesisler kurmak ve isletmek. Bunun ic¢in gerekli her tiirlii ekipman,

malzeme ve kimyevi maddeyi tedarik ederek kullanmak ve bu maddelerin ticaretini yapmak,

e Her tiirlii petrol iiriinleri, LPG ve dogalgazin yurtici, yurtdisi toptan ve perakende
alimi, satimy, ithali, ihraci, depolanmasi, pazarlanmasi, bu amag ve konularda kismen ya da
tamamen faaliyet gostermek tizere diger gercek ve tiizel kisilerle dagitim ve pazarlama
sirketi veya benzeri diger ortakliklar kurmak veya mevcut ortakliklarin hisse senetlerini ve
hisseyi temsil eden evraklarini temelliik etmek, gerektiginde satmak, istirak paylarini almak

veya devretmektir.

24 TUPRAS. Finansal Raporlar 2019. Mayis 2020. <https://www.tupras.com.tr/finansal-ve-raporlar>

23



KARADENIZ

=
-
: &
istanbul o = = P
= s -
Marmara — ] -
- //
[zmit = T
® Arkarae ® — _—
" Kinkkale " H
- =
- -
- -
- —~ =
- \ - ]
@ imi H \ / .
lzmir \ — ]
! = \ _—
H \ ; ___—4) Batman
15 / -
. ! -
\ o/ 7 [
\ —
Ceyhan .4 -
Mersine ¥
Herkiik

Sekil 5: TUPRAS Rafinerilerinin Konumu?®

TUPRAS, Tiirkiye’nin mevcut rafinaj kapasitesinin %75’ine sahiptir. Izmit, Izmir,
Kirikkale ve Batman olmak iizere dort rafinerisi bulunmaktadir. TUPRAS’in benzin,
motorin, jet yakit1 ve fuel oilden olusan Tiirkiye akaryakit pazarindaki toplam pay1 yaklasik

%55°tir.

TUPRAS, DITAS 1n %79,98 hissesine sahiptir. TUPRAS a énemli bir operasyon ve
maliyet avantaji saglayan DITAS, toplam 14 tanker ve yaklasik 703 bin DWT luk (Dead
Weight Tonnage) % tasima kapasitesi ile Tiirkiye’nin en biiyiik akaryakit iiriin tasima

filosuna sahiptir.

TUPRAS, OPET’in %40,00 hissesine sahiptir. 1.670 adet istasyona ve 1,1 milyon m3
depolama kapasitesine sahip olan OPET ’in, Tiirkiye genelinde 5 terminali bulunmaktadir.

TUPRAS, iilkemizin ilk 6zel demiryolu isletmecisi olan Kérfez Ulastirma A.S.’nin

hisselerinin tamamina sahiptir.

25 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2007. May1s 2020. <https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
% Dead Weight Tonnage: Bir geminin yiik ve diger agirliklar (yakit, yag, kumanya vb.) dahil longton
(1 longton = 1.016 kg) cinsinden tasiyabilecegi en fazla agirlik.
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TUPRAS tarihgesinin 6nemli olaylar1;?’

1955 - Tiirkiye’nin ilk petrol rafinerisi olan Batman Rafinerisi devreye alindi.
1961 - 1,0 milyon ton/y1l kapasiteli izmit Rafinerisi devreye alindi.

1972 - 3,0 milyon ton/y1l kapasiteli Izmir Rafinerisi devreye alind.

1974 - DITAS Mart 1974'te kuruldu.

1983 - IPRAS ve ii¢ rafineri TUPRAS catis1 altinda toplandi.

1983 - IPRAS 1 DITAS taki %29 hissesi TUPRAS a devredildi.

1986 - 5,0 milyon ton/yi1l kapasiteli Kirikkale Rafinerisi devreye alindi.

1990 - TUPRAS Ozellestirme Idaresi Baskanligi’na devredildi.

1991 - TUPRAS’ 1 %2,5 hissesi IMKB'de islem yapilmaya basland:

1999 - Halka agiklik oran1 %3,58’e ulasti.

1999 - Marmara Depremi ve TUPRAS Yangini.

2000 - TUPRAS hisselerinin %34’ii Istanbul ve Londra borsalarinda isleme basladi.
2001 - PETKIM Yarimca Kompleksi, TUPRAS tarafindan devralindi.

2002 - DITAS'!m hisseleri satin alinarak Sirket’in %79,98 ine sahip olundu.
2005 - ithalat serbest birakildi.

2005 - Kamuya ait %51 oranindaki hisse ihalesini Kog-Shell ortak girisimi kazandi.
2005 - Halka agiklik oran1 %49’a yiikseltildi.

2006 - 26 Ocak tarihinde Kog¢ Holding A.S.’ye hisse devri gerceklestirildi.
2006 - OPET'in %40 hissesi AYGAZ’dan satin alind1.

2007 - Fuel Oil Doniistim Tesisi (RUP) yatirim karart alind1.

2007 - TUPRAS’ 1n Kurumsal Y&netim Notu 7,91 olarak belirlendi.

2007 - TCDD ile tasimacilik anlagsmasi imzalandi.

2008 - Demiryolu Tasimaciligr gerceklestirildi.

2008 - Petrokimya Tesisleri'nde iiretim durduruldu

2008 - Fuel Oil Doniistim Tesisi’nin yapimina baslandi.

2011 - izmir ve Izmit kerosen tathilastirma {initesi devreye alind1.

2011 - Fuel Oil Doniisiim Tesisi kredi sozlesmesi imzalandi.

2011 - Kurumsal Yo6netim Notu 8,62 olarak giincellendi.

2012 - 700 milyon USD ve 5,5 yil vadeli, yurt dis1 tahvil satis1 gergeklestirildi.

2 TUPRAS. Tarihge. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/tarince>
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2012 - Kurumsal Yonetim Notu 9,10 seviyesine yiikseldi.

2013 - TUPRAS’ 1n Kurumsal Y&netim Notu 9,34 seviyesine yiikseldi.

2014 - Izmit Rafinerisi Fuel Oil Déniisiim Tesisi tamamlandi.

2014 - 12.950 m2’lik bir alan igerisinde Ar-Ge Merkezi Kampiisii agildi.

2014 - TUPRAS, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde ilk 15 sirketin iginde yer aldu.
2014 - Kurumsal Yo6netim Notu 9,31 olarak derecelendirildi.

2015 - BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde ilk otuz sirketin i¢inde yer almistir.
2015 - TUPRAS’ 1n Kurumsal Yénetim Notu 9,44 seviyesine yiikseldi.

2017 - Korfez Ulagtirma A.S. Tiirkiye’nin ilk 6zel demiryolu tren isletmecisi oldu.
2018 - TUPRAS’ 1n Kurumsal Y&netim Notu 9,48 seviyesine yiikseldi.

2018 - Londra Ticaret Ofisi agildi.

2019 - Istanbul Havaliman1 5 yillik, yilda 1,8 milyon ton jet yakit ihalesi kazanildi.
2019 - TUPRAS’1n Kurumsal Y&netim Notu 9,50 seviyesine yiikseldi.

1.6. TUPRAS’m Ozellestirilmesinin Gerekgceleri ve Ozellestirme Siireci

TUPRAS, Iktisadi Devlet Tesekkiilii ve Kamu Iktisadi Kuruluslar1 hakkindaki 1983
tarihli ve 2929 sayili kanun uyarinca 16 Kasim 1983°de kurulmustur. Tiirkiye’deki Kamu
Iktisadi Tesebbiisleri'nin daha verimli calismalarin1 saglamak amaciyla, kamuya ait
rafinerilerin bir ¢ati altinda toplanmasi kararlastirilmis ve 1961°den beri faaliyet gésteren
[PRAS’1n ana sézlesmesi, 25 Ekim 1983’te yapilan Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi’nda
TUPRAS Ana Sozlesmesi'ne doniistiiriilmiistiir. IPRAS mn yaptirmis oldugu izmit Rafinerisi
ile TPAQO’ya bagli olarak faaliyet gosteren izmir ve Batman rafinerileri ve yapimi devam

eden Kirikkale Rafinerisi TUPRAS a devredilmistir.

10 Temmuz 1990'da &zellestirilmesine karar verilen TUPRAS’in sermayesi T.C.
Basbakanlik Ozellestirme Idaresi Baskanligi’na devredilmistir. Ozellestirmenin gerekceleri
olarak rekabete dayali piyasa ekonomisinin olusturulmasi, devlet biitgesi iizerindeki KIiT
finansman yiikiiniin azaltilmasi, sermaye piyasasinin gelistirilmesi ve atil tasarruflarin
ekonomiye kazandirilmasi, bu yolla elde edilecek kaynaklarin altyap: yatirimlarina kanalize

edilmesi hususlari belirtilmektedir. 28

28 Ozellestirme Idaresi Baskanligi. Faaliyet Raporu 2006. Mayis 2020. <https://www.oib.gov.tr/faaliyet-
raporlari >
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1991°de TUPRAS 1n birinci halka arzi gerceklestirilerek sermayesinin yiizde 2.5°i
oraninda A grubu hisse senedi halka arz edilmistir. 2000 yil1 Nisan ayinda TUPRAS
hisselerinin ikinci halka arzinin tamamlanmasiyla istanbul ve Londra menkul kiymetler
borsalarinda islem goéren A grubu hisselerin toplam sermayeye orani yiizde 34.24°¢
yiikselmistir. 4 Mart 2005’te IMKB Toptan Satislar Pazari'nda TUPRAS hisselerinin %

14.76’s1 yabanci yatirimcilara satilmis ve halka acgiklik orani % 49’a yiikselmistir.

13 Ocak 2004’te yapilan Ozellestirme ihalesini Tatneft - Zorlu Grubu 1,3 milyar
dolarla kazanmig ancak Petrol-Is Sendikasi’nin agtig1 iptal davasi Danistay’ca onaylanarak

sat1s iptal edilmistir.

12 Eyliil 2005°te yapilan ikinci ihalede 4,14 milyar Dolar ile en yiiksek teklifi veren
Kog-Shell Grubu, ihaleyi kazanmstir. Ozellestirme Yiiksek Kurulu, 7 Kasim 2005 tarih ve
2005/1128 sayili karar1 ile ihale sonucunu onaylamistir. Ko¢ Holding 26 Ocak 2006
tarithinde Hisse Satis Sozlesmesi’ni imzalayarak hisse devrini gerceklestirmistir.
Ozellestirme tamamlanmadan &nce, Kasim 2005 tarihinde Shell’in payinin %10’dan %2’ye
diisecegi agiklanmis ve Ko¢ Holding, Shell’in kalan %2 oranindaki hissesini de Aralik 2013

tarihinde satin alarak halka kapali kisminin tek basina sahibi haline gelmistir.

1.7. MOL Group Hakkinda Bilgiler

MOL Group, merkezi Budapeste, Macaristan'da bulunan ¢ok uluslu petrol ve gaz
sirketidir. MOL Grup, biinyesindeki diger sirketlerin yanisira daha 6nce devlete ait olan
petrol ve gaz sirketleri INA ve Slovnaft sirketlerinin de sahibidir. Sirket dort rafineriye, iki
petrokimya tesisine ve genis bir lojistik ve satis agina sahiptir. MOL Orta ve Dogu Avrupa
bolgesinde lider bir petrokimya sirketidir, ayrica diinya pazarina da petrokimya iireterek
satmaktadir. MOL Group hisseleri Budapeste Menkul Kiymetler Borsasi’nda ve Varsova

Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gérmektedir.
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Mart 2020 itibariyla MOL’iin ortaklik yapisi 2°:

% 31.43 - Yabanci yatirnmcilar (¢ogunlukla kurumsal)
% 15.24 - Macar devleti (MNV Zrt.)

% 10.00 - Maecenas Universitatis Corvini Vakfi
% 7.14 — Oman Oil (Budapeste)

% 4.90 - OTP Bank Plc.

% 1.24 - OTP Fon Yo6netimi

% 4.84 - ING Bank NV

% 3.37 - UniCredit Bank AG

% 1.34 - MUFG Menkul Degerler EMEA Plc.
% 8.48 - Yerli kurumsal yatirimcilar

% 5.06 - Yerli 6zel yatirimcilar

% 6.97 - MOL Plc. ve MOL Yatirim Kft. (Hazine tahvilleri)

MOL Group, diinya ¢apinda 30’dan fazla iilkede faaliyet gostermekte olup 26.000
calisan1 bulunmaktadir. Agirlikli olarak Orta ve Dogu Avrupa’da olmak tizere dokuz tilkede
altt marka altinda yaklasik 2.000 istasyonu bulunmaktadir ve Macaristan, Slovakya,
Hirvatistan ve Bosna Hersek’te pazar lideri konumundadir. MOL Group hem Macaristan’in

hem de Orta ve Dogu Avrupa’nin en karl sirketleri arasindadir.

MOL Group, entegre bir yapilanmaya sahip olup, arama ve liretim, rafinaj, dagitim ve
pazarlama, petrokimya, enerji iiretimi, ticaret ve perakende dahil olmak iizere petrol ve gaz
endiistrisinin her alaninda aktiftir. Sirketin en 6nemli faaliyet alanlar1 Orta, Dogu ve Giiney

Avrupa, Kuzey Denizi, Orta Dogu, Afrika, Pakistan, Rusya ve Kazakistan’dir.

MOL Group, klasik petrol ve gaz isini ¢esitlendirmeyi, bolgenin 6nde gelen kimyasal
ile tiiketici mal ve hizmet sirketi haline gelmeyi amaglayan bir strateji agiklamistir. Bu
stratejiye bagl olarak petrokimya isini genisletmek ve emtia segmentinden daha yiiksek

katma degerli kimyasal {iriinlere doniistiirmek i¢cin 2030 yilina kadar 4,5 milyar ABD Dolar1

22 MOL Group. investor Relations. May1s 2020. <https://molgroup.info/en/investor-relations/mol-
shares#townership-structure>
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tutarinda bir yatirrm plani agiklamistir. * Bu kapsamda 2019°da temeli atilan yaklasik 1.2
milyar Euro yatirim degerindeki Polyol Kimyasal tesisinin 2021 yilinda faaliyete gecmesi

beklenmektedir.3!

Sirket acgikladig: cesitlendirme stratejisine uygun olarak farkli alanlarda yatirimlarina
devam etmektedir. 2018’de Alman APK ile plastik geri doniisiim i¢in bir ortaklik kurmus ve
2019°da Alman plastik geri doniisiim sirketi olan Aurora’yr satin almistir. Sirket ayni
zamanda yenilenebilir enerji, hizli tiikketim mallar1 perakendeciligi ve tasimacilik
sektorlerine de yatirim yapmaktadir. Ayrica Eyliil 2019°da MOL Sirbistan’da 62 benzin

istasyonu i¢in toplam 500 milyon Euro degerinde yeni bir yakit depolama tesisi agmigtir.>?

Tiirkiye’yi énemli bir hedef pazar olarak géren MOL Group®, 2005 yilinda yapilan

TUPRAS 1n 6zellestirme ihalesine de katilmis ve elemeli son turda elenmistir.

30 MOL Group. Strategy 2030. Mayis 2020. <https://molgroup.info/strategy2030/pdf/MOL_Group 2030
Strategy_November_2016.pdf >

31 MOL Group. Media Centre. Mayis 2020. < https://molgroup.info/en/media-centre/press-releases/mol-
reaches-final-investment-decision-on-polyol-project-and-signs-epc-contracts-with-thyssenkrupp >

32 Wikipedia. MOL Company. Mayis 2020. < https://en.wikipedia.org/wiki/MOL_(company)>

3 Anadolu Ajansi. Diinya. Haziran 2020. <https://www.aa.com.tr/tr/dunya/macaristanda-1-2-milyar-avroluk-
petrokimya-yatirimi/1596603>
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IKiINCi BOLUM
FINANSAL GOSTERGELERIN ELDE EDILMESINDE
KULLANILAN ANALIiZ TEKNIiKLERIi

2.1. Isletme Performansi ve Mali Yap1 Ol¢iilmesinde Finansal Gostergelerin Onemi

Finansal tablolar isletmenin varliklarini, yiikiimliiliiklerini, 6z kaynaklarini, gelir ve
giderlerini, nakit akislarin1 gosteren raporlardir. Bu raporlarda bulunan veriler dogrudan
faydal1 olmakla beraber ¢esitli analiz yontemleri kullanilarak kalemlerin kendi ig¢indeki ve
birbirleri arasindaki iligkilerin ortaya konulmasiyla elde edilecek finansal gostergelerle

birlikte daha kapsamli degerlendirmeler yapilmasi miimkiindiir.

Isletmenin performansi, klasik anlamda karlilik olarak degerlendirilebilir. Ancak
giiniimiizde isletmelerin gelisimiyle birlikte sosyal sorumluluk kavrami da 6ne ¢ikmaktadir
ve isletme performansi daha genis anlamiyla isletmenin hedeflerine ulasma basaris1 olarak
goriilmektedir. Finansal gostergelerin zamaninda ve dogru olarak degerlendirilmesi,
isletmenin siirekli gelisen ekonomik sistem iginde saglikli olarak varligini siirdiirebilmesi

konusunda 6nemli yarar saglayacaktir.

Finansal gostergeler, isletmenin performansinin ve mali yapisinin 6lgiilmesinde
kullanilan verilerdir. Isletmenin sundugu finansal tablolarin kullanicilari, etkin karar
tiretebilmek i¢in finansal tablolarda sunulan bilgilerden yararlanarak analiz tekniklerini
uygular ve finansal gostergelere ulasabilirler. Bu veriler isletmenin likidite durumu, mali
yapist, yiikiimliiliiklerini yerine getirebilme giicii, sermaye yapisi, faaliyetlerinin etkinligi ve

karlilik konularinda 6nemli bilgiler sunar.

Finansal gostergelerin, etkin bir muhasebe sistemi kullanilarak hazirlanmis ve
bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolardan elde edilmesi ve kullanicilarin ekonomi,
sektor ve isletme hakkinda makul bilgiye sahip olarak bu gostergeleri yorumlamasi, dogru

karar tiretilmesi konusunda 6nemli etki gosterecektir.
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2.2. Finansal Gostergelerin Hesap Edilmesine Dayanak Olusturan Finansal Bilgilerin

Raporlandig1 Finansal Tablolar

Genel amagh finansal tablolar, kendi 6zel bilgi ihtiyaglarini karsilamaya yonelik
raporlar hazirlanmasini talep edebilme imkani bulunmayan finansal tablo kullanicilarinin

ihtiyaglarmi karsilamaya yonelik finansal tablolar olarak tanimlanmustir.®*

Finansal tablolarin amaci; isletmenin finansal durumu, finansal performansi ve nakit
akiglart hakkinda genis bir kullanici kitlesine ekonomik kararlar alirken faydali olacak bilgi
saglamaktir. Finansal tablolar ayrica, yoneticilerin kendilerine emanet edilen kaynaklar

nasil kullandigmin sonuglarim gosterir.®®

Tam bir finansal tablolar seti asagidakilerden olusur®:

a) Donem sonuna ait finansal durum tablosu,

b) Doneme ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu,

¢) Doneme ait 6z kaynak degisim tablosu,

d) Doneme ait nakit akis tablosu,

e) Onemli muhasebe politikalarini ve diger aciklayici bilgileri igeren dipnotlar,

f) Bir 6nceki doneme ait karsilastirmal bilgiler,

g) Isletmenin, bir muhasebe politikasini geriye doniik uygulamasi veya finansal tablo
kalemlerinde geriye doniik bir diizeltme yapmasi ya da finansal tablo kalemlerini
yeniden siniflandirmasi durumunda bir 6nceki donemin basina ait finansal durum

tablosu.

3 TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu Standardi md 7.
35 TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu Standardi md 9.
3 TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu Standard: md 10.
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Finansal Tablolarin Tanim °’

i. Finansal Durum Tablosu:

Isletmenin finansal durumu hakkinda bilgi vermek iizere hazirlanan ve isletmenin

belirli bir tarihteki varlik, yiikiimliiliikk ve 6z kaynaklarin1 gosteren tablodur.

Varliklar, gegmiste meydana gelen olaylar sonucunda ortaya ¢ikan ve halihazirda
isletmenin kontroliinde olup gelecekte isletmeye ekonomik fayda saglamasi beklenen

degerlerdir.

Yiikimliiliikler, gegmiste meydana gelen olaylardan kaynaklanan ve yerine getirilmesi
durumunda ekonomik faydasi olan degerlerin isletmeden ¢ikisina neden olacak mevcut

miikellefiyetlerdir.

Oz kaynaklar, isletme varliklarmdan isletmeye ait tiim yiikiimliiliiklerin indirilmesi

sonucunda geriye kalan paylardir.

ii. Kar veya zarar ve diger kapsamh gelir tablosu:

Isletmenin finansal performansi hakkinda bilgi vermek iizere hazirlanan ve isletmenin

raporlama donemine iliskin gelir ve giderleri ile bunlarin net sonucunu gosteren tablodur.

Gelirler; ortaklarin yaptig1 katkilar hari¢ olmak {iizere, varlik girisi veya varliklarin
degerinde artis ya da yiikiimliiliiklerde azalma seklinde 6z kaynaklarda raporlama donemi

boyunca meydana gelen artistir.

Giderler, ortaklara yapilan dagitimlar hari¢ olmak {izere, varlik ¢ikis1 veya varliklarin
degerinde azalis ya da ylikiimliiliikklerde artis seklinde 6z kaynaklarda raporlama donemi

boyunca meydana gelen azalistir.

7 BOBI FRS https://www.kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/bobi_frs.PDF
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iii. Oz Kaynak Degisim Tablosu:

Finansal Durum Tablosunda yer alan 6z kaynak kalemlerinde meydana gelen artis

veya azaliglari bir biitlin olarak gosteren tablodur.

Finansal Durum Tablosunda yer alan 6z kaynak kalemleri i¢in birer siitun agilarak bu
kalemlerin her birinin donem bas1 bakiyesi, donem i¢inde bu kalemlerde meydana gelen artis
veya azalislar ile ddnem sonu bakiyesi bu siitun icerisinde izlenir. Oz kaynak kalemlerindeki
artls veya azaliglara neden olan hususlar ise Oz Kaynak Degisim Tablosunun satirlarinda

gosterilir.

iv. Nakit Akis Tablosu:

Nakit Akis Tablosu, isletmenin bir raporlama donemi i¢indeki nakit veya nakit
benzerlerindeki giris ve ¢ikislari, bunlarin kaynaklarini ve kullanim yerlerini gosteren
tablodur. Nakit Akis Tablosunda nakit ve nakit benzerlerindeki giris ve cikislar; esas

faaliyetler, yatirim faaliyetleri ve finansman faaliyetleri itibartyla ayr1 olarak gosterilir.

Esas faaliyetler, bir isletmenin hasilat yaratan ana faaliyetleridir. Ayrica isletmenin
yatirim ve finansman faaliyeti olarak nitelendirilmeyen diger faaliyetleri de esas faaliyet
olarak kabul edilir. Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari, genellikle etkileri kar

veya zarara yansitilan islem ve olaylarin sonucu olarak ortaya ¢ikar.

Yatirim faaliyetleri, uzun vadeli varliklarin ve nakit benzerlerine dahil edilmeyen diger
yatirimlarin edinimi ve elden ¢ikarilmasidir. Yalnizca Finansal Durum Tablosunda bir
varligin kayda alinmasina neden olan harcamalar yatirnm faaliyetinden kaynaklanan nakit

¢ikist olarak siiflandirilabilir.

Finansman faaliyetleri, isletmenin 6z kaynaklarinin ve ytlikiimliiliiklerinin tutarinda ve

iceriginde degisiklige neden olan faaliyetlerdir.

33



v. Dipnotlar:

Finansal tablolarda yer alan kalemlere yonelik agiklamalara ve kayda alma 6l¢iitlerini

saglamadigi i¢in finansal tablolara yansitilamayan unsurlara iliskin bilgilere yer verilir.

Dipnotlar, miimkiin oldugunca, sistematik bir bicimde sunulur. Dipnotlarin sunulus
bi¢cimi belirlenirken finansal tablolarin anlasilabilirligi ve karsilastirilabilirligi {izerindeki
etkisi dikkate alinir. Finansal tablolardaki kalemler i¢in, ilgili oldugu dipnotlara referans

verilir.

2.3. Finansal Tablolardaki Bilgilerin Giivenilirliginin Onemi

Finansal tablolar, isletmelerin sinirsiz bir 6mre sahip oldugu ve faaliyetlerini araliksiz
siirdiirecegi varsayimiyla hazirlanmaktadir. Isletmelerin dmriiniin teorik olarak sonsuz kabul
edilmesi nedeniyle belirli araliklarla finansal tablo sunulmasina ihtiya¢ duyulmustur.3®
Mevcut ve potansiyel yatirimcilar, bor¢ verenler ve kredi veren diger taraflar olarak
tanimlanan® finansal rapor kullanicilar isletmenin durumunu belirli araliklarla gérmek ve
buna gore karar almak durumundadir. Ayrica isletmenin kamuya karsi basta vergi olmak
tizere yikiimliiliiklerini yerine getirebilmesi i¢in yasalarla tanimlanmig siirelerde finansal

raporlama yapmasi gerekmektedir.

Ekonomilerin gelismesiyle birlikte isletmeler de biiyiimiis ve diinya ¢apinda faaliyet
gostermeye baglamiglardir. Bu gelismelerle birlikte yatirimcilar uluslararasi alanda farkl
isletmelere yatirim yapmaya baglamiglardir. Sermayenin kiiresel ol¢ekte hareket etmeye
baglamasiyla birlikte muhasebe sistemlerinin yeni duruma uyum saglanmasi ve farkli
sekillerde diizenlenen finansal raporlarin belirli bir sistematik icerisinde ve ortak bir
uygulama etrafinda toplanmasi ihtiyaci dogmustur. Bu amagla, uluslararasi kuruluslar
nezdinde caligmalar yapilmis ve neticesinde Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari

ve Uluslararas1 Denetim Standartlar1 yayinlanmaya baglanmistir. Bu standartlar muhasebe

3 Muhasebenin Temel Kavramlari. Dénemsellik kavrami; isletmenin siirekliligi kavrami uyarinca sinirsiz
kabul edilen 6mriiniin, belli donemlere boliinmesi ve her donemin faaliyet sonuglarinin diger donemlerden
bagimsiz olarak saptanmasidir. Gelir ve giderlerin tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmesi, hasilat, gelir
ve karlarin ayn1 doneme ait maliyet, gider ve zararlarla karsilastirilmasi bu kavramin geregidir.
39 Kamu Gozetimi Kurumu. Kavramsal Cergeve (2018 Siiriimii), Md. 2.4. < https://kgk.gov.tr/>
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sistemlerinin dogru, anlasilabilir, karsilagtirilabilir raporlamalar yapabilecek sekilde

diizenlenmesini amaglamaktadir.

Isletmelerin siirekli ve yiiksek kar amaci ile hareket etmesi nedeniyle, finansal
raporlamalarda ve denetim raporlarinda hileli islemler yapilmas1 durumlarinin ortaya ¢iktigi
goriilmiistiir. Bu durum finansal raporlamalara gore karar veren yatirimcilarin zarar
gormesine yol agmustir. Diinyada biiyiik olcekli isletmelerin, sirketin yapisimi farkli
gostermeleri sonucunda ortaya c¢ikan cesitli olumsuz ornekler yasanmistir ve Enron,
Worldcom gibi skandallarda goriilecegi iizere etkisi ¢ok biiyiik olmustur.*® Bu durumlar
karsisinda muhasebe standartlar1 ve denetim standartlarinda finansal raporlarin amacina

uygun olarak diizenlenmesi ve sunulmasti i¢in yeni diizenlemeler yapilmistir.

Finansal bilgilerin giivenirliginin saglanmasi agisindan diizenleyici ve denetleyici
kurumlarin varlig1 ve etkinligi belirleyici bir rol oynamaktadir. Tiirkiye’de Kamu Gozetim
Kurumu tarafindan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ve Tiirkiye Denetim Standartlar
yayimlanmaktadir. Muhasebe standartlari, muhasebe sistemlerinin gergege ve ihtiyaca
uygun, dogru, tarafsiz, karsilagtirilabilir ve anlasilabilir muhasebe raporlari sunmasini
amaglamaktadir. Denetim Standartlar1 kapsaminda yapilan denetim faaliyetleri ise bu

raporlarda sunulan bilgilerin gilivenilir olup-olmadigini ortaya koyan ¢aligmalardir.

Finansal tablolarin amaci Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal Cerceve’de*
“Finansal tablolarin amaci, raporlayan isletmenin varliklari, yiikiimliliikleri, 6z kaynagi,
gelir ve giderleri hakkinda finansal tablo kullanicilarina raporlayan isletmenin gelecekteki
beklenen net nakit girislerini ve isletmenin ekonomik kaynaklarmi yonetimin idare etme
sorumlulugunu degerlendirmede faydali olacak finansal bilgi saglamaktir” seklinde

tanimlanmaistir.

Denetimin amaci Tiirkiye Denetim Standartlarinda > “Denetimin amaci, hedef

kullanicilarin finansal tablolara duydugu giiven seviyesini artirmaktir. Bu amaca, finansal

40 Ayalp, G.E. (2019). Tiirkiye’de ve Diinya’da Yasanan Muhasebe Skandallari, Yapilan Diizenlemeler,
Usulsiizliik Yapan Sirket ve Bankalarin Incelenmesi. Baskent Universitesi, Ankara.

41 Kamu Gozetimi Kurumu. Kavramsal Cergeve (2018 Siiriimii), Md. 3.2. < https://kgk.gov.tr/>

42 Kamu Gozetimi Kurumu. Bagimsiz Denetginin Genel Amaglar1 ve Bagimsiz Denetimin Bagimsiz Denetim
Standartlarina Uygun Olarak Yiiriitiilmesi Standardi, Md. 3. < https://kgk.gov.tr/>
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tablolarin tim Onemli yonleriyle gecerli finansal raporlama cergevesine uygun olarak
hazirlanip hazirlanmadigina iliskin denet¢i tarafindan verilen goriisle ulasilir. Genel amacl
cercevelerin ¢ogunda s6z konusu goriis, gecerli finansal raporlama gergevesine uygun olarak
finansal tablolarin tiim 6nemli yonleriyle ger¢ege uygun bir bi¢imde sunulup sunulmadigi
veya dogru ve gercege uygun bir goriinim saglayip saglamadigi hakkindadir.” seklinde

tanimlanmaktadir.

Finansal raporlarda kullanilan bilgilerin giivenilirligi, yiirtirliikte olan Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 ve Bagimsiz Denetim Standartlari ile saglanmaya ¢alisilmaktadir. Bu
caligmalar stirekli gelistirilerek ve giincellenerek faydalarinin artirilmasi hedeflenmektedir.
Isletmelerin ulusal ve uluslararasi dlgekte faaliyet gdstermesi ve ekonomi igerisindeki
biiyiikliikleri nedeniyle faaliyetleri ve finansal durumlar tiim toplumu yakindan
ilgilendirmektedir. Finansal raporlarin standartlarda belirtilen esaslara gore diizenlenmesi

her yoniiyle biiylik nem tagimaktadir.

2.4. Finansal Gostergelerin Hesabinda Kullanilan Bilgilerin Niteliksel Ozellikleri

Bir isletmenin faaliyetleri sonucunda olusan islemlerin kayda alinmasi ve
raporlanmas1 muhasebe sistematiginin bir pargasidir. Kullanicilarina bu raporlamalarla
sunulan bilgiler isletmenin ge¢mis faaliyetleri hakkinda bilgi sagladigi kadar gelecege
yonelik karar alma amaciyla da kullanilmaktadir. Bu nedenle finansal raporlar ve dipnotlar
araciligiyla paylasilan bilgilerin kalitesi biiylik 6nem tasimaktadir. Bilginin kalitesini

belirleyen unsurlar bilginin niteliksel 6zellikleridir.

Kamu Gozetim Kurumu tarafindan yayinlanan Finansal Raporlamaya Iliskin

Kavramsal Cerceve (2018 Siiriimii) agagidaki boliimlerden olusmaktadir;

e Boliim 1: Genel Amagh Finansal Raporlamanin Amaci

e Boliim 2: Faydali Finansal Bilginin Niteliksel Ozellikleri

e Boliim 3: Finansal Tablolar ve Raporlayan isletme

e Boliim 4: Finansal Tablolarin Unsurlari

e Boliim 5: Finansal Tablolara Alma ve Finansal Tablo Dis1 Birakma

e Boliim 6: Ol¢iim
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e Boliim 7: Sunum ve Agiklama
e Boliim 8: Sermaye Kavramlar1 ve Sermayenin Korunmasi

e Ek: Terimlere Iliskin Tanimlamalar

Goriilecegi tizere faydali finansal bilginin niteliksel 6zellikleri kavramsal ¢ergevenin
ikinci boliimiinde temel niteliksel 6zellikler ve destekleyici niteliksel 6zellikler olarak iki

baslik altinda ele alinmistir.

Finansal bilginin faydali olmasi i¢in, ihtiyaca uygun olmasi ve sunmay1 amacladigi
hususu ger¢ege uygun olarak sunmasi gerekir. Finansal bilginin faydasi; s6z konusu bilginin
karsilastirilabilir, dogrulanabilir, zamaninda sunulmus ve anlasilabilir olmasi durumunda

arttirilmis olur.*®

i. Temel Niteliksel Ozellikler:

a. Ihtiyaca uygunluk: Finansal bilgi kullanicilarin kararlarinda fark yaratma giiciine
sahipse ihtiyaca uygun demektir. Bilginin fark yaratma giicline sahip oldugunu gdsteren iki
unsur tahmin degeri ve dogrulama degeridir, finansal bilgi bunlardan birisini veya ikisini

birden tasiyorsa fark yaratma giiciine sahiptir.

Kullanicilarin gelecekteki sonuglari tahmin etmekte bilgi kullanilabiliyorsa tahmin
degerine sahiptir, bilgi ge¢mis degerlendirmelere yonelik geri bildirim sagliyorsa dogrulama
degerine sahiptir. Tahmin ve dogrulama degeri genellikle ayn1 bilgide bulunmaktadir ve bu

degerler birbirleriyle iligkilidir.

e Onemlilik: Bir bilginin verilmemesi veya yanlis verilmesi genel amagh finansal
raporlarin asli kullanicilariin®® belirli bir raporlayan isletmeye iliskin finansal bilgileri
saglayan finansal raporlara dayanarak verecegi kararlar etkileyebiliyorsa bu bilgi 6nemlidir.

Diger bir ifadeyle 6nemlilik, belirli bir isletmenin finansal raporu baglaminda bilgilerin ilgili

4 Kamu Gozetimi Kurumu. Kavramsal Cergeve (2018 Siiriimii), Md. 2.4. < https://kgk.gov.tr/>
4 Kavramsal Cergeve 1.5 maddesinde asli kullanicilar; mevcut ve potansiyel yatirimcilar, borg verenler ve
kredi veren diger taraflar olarak tanimlanmustir.
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oldugu kalemlerin yapisi veya biiyiikligine ya da her ikisine dayali olan ihtiyaca

uygunlugun isletmeye 6zgii yoniidiir.

b. Gercege uygun sunum: Gergege uygun sunumun saglanabilmesi i¢in bilginin tam,

tarafsiz ve hatasiz olmas1 gerekmektedir. 4°

Tam sunum, kullanicilarin sunulan olay1 anlamasi i¢in gerek tiim tanimlamalar ve

aciklamalari ifade eder.

Tarafsiz sunum; s6z konusu bilginin kullanicilar tarafindan olumlu ya da olumsuz
olarak degerlendirilmesi olasiligini arttirmak amaciyla tarafli, agirliklandirilmis, vurgulu,
vurgu yapilmamis olarak gdsterilmemis ya da baska bir sekilde manipiile edilmemis
oldugunu ifade eder. Tarafsiz sunum ihtiyatlilik ilkesiyle desteklenir ve belirsizlik
durumunda ihtiyathh davranarak varliklarin, yiikiimliliklerin, gelirler ve giderlerin

oldugundan farkli gosterilmemesini ifade eder.

Hatasiz sunum, her agidan kusursuz sunum anlamina gelmez, ekonomik olaymn
tanimlanmasinda hatalarin  veya ihmallerin olmamasi ve raporlanan bilginin elde
edilmesinde kullanilan siirecin hatasiz olarak secilmis ve uygulanmis olmasi anlamina gelir.
Bilginin dogrudan parasal olarak dl¢lilememesi durumunda ortaya 6l¢itim belirsizligi ¢ikmis
olsa da makul tahminler kullanilarak ve kullanilan tahminler dogru ve acik bicimde

tanimlanarak faydali bilgi olarak degerlendirilebilir.

Temel niteliksel 6zelliklerin uygulanmasi: Bilginin faydali olabilmesi i¢in ihtiyaca
uygunluk ve gercege uygunluk niteliklerinin her ikisini birden tasimasi gerekir. Aksi halde

kullanicilarin karar vermelerine yardimci olmayacaktir.

4 Kamu Gozetimi Kurumu. Kavramsal Cergeve (2018 Siiriimii), Md. 2.13. < https://kgk.gov.tr/>
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ii. Destekleyici Niteliksel ozellikler:

Temel niteliksel ozelliklere uygun olarak sunulmasi amaglanan bilginin faydasini
artiran niteliksel Ozellikler; karsilastirilabilirlik, dogrulanabilirlik, zamaninda sunum ve

anlasilabilirlik olarak tanimlanmaktadir. 4

a. Karsillastirilabilirlik: Kullanicilarin sunulan kalemler arasindaki farkliliklari
anlayabilmesini ifade eden niteliksel dzelliktir. isletmenin farkli donemlerinin veya farkli
isletmelerin  karsilastirilabilir  olmasi1  kullanicilar  acisindan  daha  faydalidir.
Karsilastirilabilirligi saglayan unsurlardan birisi de tutarliliktir, isletmenin donemden

doneme veya tek donemde ayn1 kalemler i¢in ayn1 yontemleri kullanmasini ifade eder.

b. Dogrulanabilirlik: Kullanicilarin, bilginin agiklamay1 amagladigi ekonomik olay1
ger¢cege uygun olarak sundugu konusunda temin edilmesidir. Bilgili ve bagimsiz farkli
gbzlemcilerin belirli bir agiklamanin gergege uygun sunuldugu hususunda, tam bir
anlagmaya varmasalar da goriis birligine varabilmeleri anlamina gelir. Sayim yapilmasi gibi
dogrudan veya bilginin ayni yontemler kullanilarak tekrar hesaplanmasi seklinde dolayli

olarak dogrulama yapilabilir.

€. Zamaninda sunum: Kullanicilarin kararlarini etkileyebilecek bir zaman igerisinde
bilginin sunulmasi anlamini tasir. Zorunlu olmayan nedenlerle bilginin sunumunun

geciktirilmesi ithtiyaca uygunluk niteligine aykiridir.

d. Anlasilabilirlik: Bilginin acik ve 6z olarak tanimlanmasi ve sunulmasi anlamina
gelir. Bazi olaylar yapist geregi karmasik olabilir, anlagilabilir sunum yapabilmek adina
karmagik bilgilerin rapor dist birakilmasi dogru olmayacaktir. Kullanicilarin, finansal

sunumlar hakkinda makul bilgiye sahip olduklar1 kabul edilmektedir.

Destekleyici niteliksel 6zelliklerin uygulanmasi: Destekleyici nitelikler, ihtiyaca

uygunluk veya gercege uygunluk nitelikleri olmadiginda tek baslarma faydali bilgi

4 Kamu Gozetimi Kurumu. Kavramsal Cergeve (2018 Siiriimii), Md. 2.23. < https://kgk.gov.tr/>
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saglamayacaktir. Temel niteliklerin bulunmasi durumunda destekleyici niteliklerin,

saglanacak fayday1 azami dlgiide artiracak sekilde sunulmasi gerekmektedir.*’

2.5. Finansal Analiz Tirleri ve Finansal Analiz Teknikleri

Finansal analiz, ilgililerin amacina gore finansal tablo kalemlerinin cesitli tekniklerle
incelenmesi ve yorumlanmasi islemidir. Isletmenin bir veya birden fazla dénemine ait
finansal tablolar incelenerek, isletmenin mevcut ve ge¢emis donemlerdeki durumu tespit

edilir, bu veriler yorumlanarak gelecege ait dngoriilerde bulunulur.

2.5.1. Finansal analiz tiirleri*®

Finansal analizler yapilis amacina, yapilis bi¢cimine ve yapacak olan kisilere gore

bolimlenebilir.

i. Yapihis amacina gore;

Yonetim analizleri, kredi analizleri ve yatirim analizleri olarak {ice ayrilabilir:

a) Yonetim Analizleri

Yoneticilerin kararlarina dayanak olmak iizere isletme yoOnetimi igin yapilan
analizlerdir. Yonetim analizinde her tiirli finansal tablodan ve dokiimandan yararlanilir.
Isletmenin planlanana amaclara ulasma basaris1 dlciilmekte ve faaliyetlerinin dogrulugu,
verimliligi, karliligt konularinda temel bilgi saglamaktadir. Bu sayede aksakliklarin
saptanabilmesi, kararlarin gozden gegcirilmesi ve gerekirse diizeltilmesi olanagi elde

edilmektedir.

47 Kamu Gozetimi Kurumu. Kavramsal Cergeve (2018 Siiriimii), Md. 2.37. < https://kgk.gov.tr/>
48 Akdogan, N. ve Tenker N. (2007). Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri. Ankara: Gazi Kitapevi. 550.
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b) Kredi analizleri

Isletmeye kredi verme durumunda olanlar veya finans yoneticileri igin yapilir. Temel
amag¢ isletmenin bor¢ ddeme giiciiniin dl¢iilmesidir. Isletmenin dénen varliklar ile kisa
vadeli borglari, sermaye yapisi, varliklarin dagilimi, yabanci kaynak kullanimi
degerlendirilir, ayrica karlilik durumu, stok devir hiz1 ve alacak devir hiz1 gibi degerlere
bakilarak isletmenin durumu tespit edilir.

¢) Yatirnm Analizleri

Isletmeye ortaklik durumu olan veya olacak olanlar ile uzun vadeli kaynak saglayanlar
veya saglayacak olanlar icin yapilir. Isletmenin mevcut ve gelecekteki kazanma giiciiniin
devamliliginin, yatirim emniyetinin ve karlilik durumunun analiz edilmesidir.

ii. Yapihs bi¢imine gore

Statik analiz ve dinamik analiz olarak ikiye ayrilabilir:

a) Statik analiz

Isletmenin tek bir ddnemine ait finansal tablolarinda yer alan kalemlerin arasindaki

iliskileri incelemek i¢in yapilir.

b) Dinamik analiz

Isletmenin birbirini izleyen ddnemlerine iliskin finansal tablolarinda yer alan
kalemlerin incelenerek, zaman icerisinde gostermis olduklar1 degisim saptanmaktadir. Ayni
sektor igerisindeki isletmelerin karsilastirilmasi yapilarak analizin kapsami genisletilebilir.

iii. Yapacak olan Kisilere gore;

Dis analiz ve i¢ analiz olarak ikiye ayrilir.
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a) Dis analiz

Isletme igerisinde bulunmayanlar tarafindan, isletmenin yaymlamis oldugu
raporlardan ve bilgilerden yararlanilarak yapilir. Bu kisiler sadece isletmenin yayimlamis

oldugu bilgilerle kisith olarak analiz yapmak durumundadir.
b) i¢ analiz
Isletmenin yoneticileri, muhasebecileri ve denetcileri tarafindan, isletmenin biitiin

rapor, dokiiman ve bilgileri kullanilarak yapilir. Bu anlamda dis analize gore daha kapsamli

degerlendirme yapma olanagi bulunmaktadir.

2.5.2. Finansal analiz teknikleri

Finansal tablolar, ¢esitli gostergeler, dlgiiler kullanilarak ve karsilagtirmalar yapmak
suretiyle analiz edilir. Isletmenin finansal durumu, verimliligi, karlilig1, bor¢ ddeme giicii

konularinda zaman icinde gostermis oldugu degisim degerlendirilir.
Finansal tablolarin analizinde kullanilan teknikler dort baslikta siralanabilir®:
Karsilastirmali Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Yiizde Yontemi Ile Analiz (Dikey Analiz)

Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analizi)

A w0 np e

Oran Analizi (Rasyo Analizi)
i. Karsilastirmal Tablolar Analizi (Yatay Analiz)
Isletmenin iki veya daha fazla donemine ait finansal tablo kalemlerinin birbiriyle

karsilastirilarak incelenmesidir. Dogru analizin yapilabilmesi i¢in karsilastirilacak raporlarin

ayni muhasebe esaslarina gore ve enflasyon etkisinden armdirilmis bigimde diizenlenmis

49 Akdogan, N. ve Tenker N. (2007). Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri. Ankara: Gazi Kitapevi. 553.
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olmas1 gerekir. Bu teknikle hesaplanan artig veya azalislar, hem tutar hem de yiizde olarak

gosterilir. Dinamik bir analiz teknigidir.

Ikiden fazla déneme ait karsilastirma yapilacak ise tiim donemlerin ilk yil ile
karsilastirilmasi veya her donemin kendisinden dnceki yil ile karsilagtirilmasi yontemleriyle
iki farkli sekilde yapilabilir. Analiz yapilirken kalemlerdeki degisimlerin yalniz basina
degerlendirilmemesi, baska kalemlerdeki degisimlerin de dikkate alinarak birlikte
yorumlanmasi gerekmektedir. Ciinkii bir kalemdeki degisiminin nedeni diger bir kalemdeki
degisimle agiklanabilir. Ayrica bilango ve gelir tablosu arasindaki kalemlerinde birbirini

etkilemesi s6z konusudur.

ii. Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz)

Finansal tablolarda yer alan her kalem ayni tabloda yer alan belirli bir kaleme, grup
toplamina veya genel toplama yiizdelik sekilde oranlanir. Ornegin bilango toplami 100 kabul
edilerek diger kalemlerin toplama orani hesaplanabilir veya her kalemin kendi grubu
igerisindeki orani da hesaplanabilir. Bu yontemde gelir tablosu analizinde Net Satiglar 100
kabul edilerek tiim kalemler net satiglar ile karsilagtirilir. Genellikle tek bir donem
incelendiginden statik analiz olarak degerlendirilir ancak ayni esaslarla hazirlanmak

kosuluyla birden fazla donem de karsilastirilarak dinamik bir analiz yapilabilir.

iii. Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analizi)

Isletme igin normal olan ve olaganiistii durumlarin yasanmamus oldugu bir yil baz yil
olarak almir. Baz yil 100 kabul edilerek diger dénemlerdeki ayni kalemlerin yiizdelik
degisimleri hesaplanir. 100’{in {izerindeki degerlerin artig, 100’{in altindaki degerlerin azalig
oldugu esasiyla incelenir. Birbiriyle iligkili olan kalemlerdeki degisimler birlikte

yorumlanmalidir.

Dinamik analiz teknigidir, beklenen faydanin saglanabilmesi igin incelemenin uzun
donemleri kapsayacak sekilde yapilmasi uygun olur. Uzun dénemi kapsayan tablolarin
karsilastirilabilir olmasi ve anlamli veriler sunmasi agisindan, tiim tablolar cari donemdeki

satin alma giicline gore donustiiriilmeli ve enflasyon etkisi ortadan kaldirilmalidir.
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iv. Oran Analizi (Rasyo Analizi)®°

Finansal tablolardaki kalemler arasinda matematiksel iliskiler kurarak, isletmenin mali
yapisi, faaliyetlerinin verimliligi ve karliligi hakkinda bilgi liretmeye yarayan ve en yaygin
olarak kullanilan analiz teknigidir. Oranlarin hesaplanmasi tek basina anlam ifade
etmeyeceginden, elde edilen oranlarin analizin amacina uygun olarak yorumlanmasi 6nem
tasimaktadir. Degerlendirmelerin dogru yapilabilmesi i¢in isletmenin ge¢cmis donem
oranlari, sektor oranlari, rakiplerin oranlar1 ve genel kabul gormiis oranlar goz Oniinde

bulundurulmalidir.

Oran analizleri temel olarak likidite, finansal yapi, faaliyet ve karlilik olmak {izere dort

baslikta toplanabilir:

a) Likidite Analizi

Likidite oranlari, isletmenin kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirme giiciinii
Olemek ve calisma sermayesinin yeterliligini anlamak amaciyla kullanilir. Likidite
analizinde donen varliklar ile kisa vadeli yiikimliliikler arasindaki iliski incelenir. Likidite
oranlar1 yorumlanirken stok devir hizi, alacak devir hizi, stok bagimlilik oran1 gibi degerlerle

birlikte yorumlanmasi gerekmektedir.

Likidite analizinde kullanilan oranlar:

Cari Oran; Isletmenin genel likidite durumunu gosterir ve net calisma sermayesini
ortaya koyar. Donen varliklarin kisa vadeli yabani kaynaklara bdliinmesiyle hesaplanir. Bu
oranin her zaman 1’den biiyiik olmasi istenir ¢ilinkii aksi halde isletmenin kisa vadeli

yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi riski s6z konusudur.

Asit-Test Orani; Bu oran siiratle paraya cevrilebilen donen varliklarla kisa vadeli
borglarin durumunu gosterir. Stoklarin hemen paraya ¢evrilmesi miimkiin olmayabilir, bu

nedenle donen varliklardan stoklar kalemi ¢ikarildiktan sonra kisa vadeli yabanci kaynaklara
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boliinerek hesaplanir. Bu oranin 1 olmasi istenir ¢iinkii isletmenin stoklarina ihtiyag

duymadan kisa vadeli borglarin1 6deyebilecegini gosterir.

Nakit oram; Isletmenin elindeki hazir degerleriyle kisa vadeli borglarini ddeme
giiclinli gosterir. Bu oranin ¢ok diisilk olmasi acil durumda kisa vadeli ytlikiimliiliiklerin
yerine getirilmesinde sorun yasanabilecegi, cok yiiksek olmasi ise igletmede atil fon

bulundugu olarak yorumlanabilir. Genel olarak 0,20 olmasi1 makul kabul edilir.

b) Finansal Yap1 Analizi®

Isletmenin kaynak yapisi incelenerek, bor¢ ve 6z kaynak dengesini, donen varliklara
ve duran varliklara ayrilan kaynaklarin tespit edilmesini ve uzun donemli bor¢ 6deme

giiciiniin 6l¢iilmesini saglayan oranlardir.

Asagida finansal yapi analizinde kullanilan oranlardan o6rnekler belirtilmektedir.
Finansal tablo kalemleri kullanilarak baska oranlar da elde edilebilir ve elde edilen oranlar

diger oranlarla birlikte degerlendirilerek analizden saglanacak fayda artirilabilir.

Finansal yapi analizinde kullanilan bazi oranlar:

Finansal Kaldira¢ Orani; Kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin aktif toplamina
boliinmesiyle hesaplanir. Varliklarin ne kadarimin yabanci kaynaklarla karsilandiginm
gosterir. Kredi verenler bu oranin diisiik olmasini isterken 6z kaynak sahipleri yiliksek
olmasini isterler. Bu oranin optimum noktada olmasi 6énem tagimaktadir ¢ilinkii ¢ok diisiik
olmast durumunda 6z kaynak maliyeti artacaktir, ¢ok yiiksek olmasi durumunda ise

bor¢lanma maliyeti ve 6deme riski artacaktir.

Oz Kkaynaklarin, aktif toplamma oram; Oz kaynaklarin aktif toplamia
boliinmesiyle bulunur ve aktiflerin ne kadarinin 6z kaynakla karsilandigini gosterir. Oranin

yiiksek olmasi igletmenin bor¢ 6deme giicli agisinda olumludur fakat daha diisiik maliyetli
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uzun vadeli borg¢ kullanilmas1 durumunda karlilik artabilir. Bu nedenle daha dnce belirtildigi

gibi optimum noktada olmast arzu edilir, yaklasik olarak % 50 olmasi beklenir.

Maddi duran varhklarin, 6z kaynaklara orani; Arsa, bina, makine, ara¢ gibi maddi
duran varliklarin ne Ol¢iide 6z kaynaklarla finanse edildigini gosterir. Maddi duran
varliklarin 6z kaynaklarla finanse edilmesi beklendiginden oranin 1’den kiiciik olmasi arzu

edilir.

Duran varhiklarin, devaml sermayeye orani; Duran varliklarin devamli sermayeye
boliinmesiyle elde edilir. Bu oranin 1’den kii¢lik olmasi arzu edilir. Devamli sermaye, 6z

kaynaklar ile uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplamini ifade eder.

c) Faaliyet Analizi®?

Isletme varliklarmin etkin kullanilip kullanilmadigmi ve verimliligin Slgiilmesini
saglayan oranlardir. Faaliyet analizinde kullanilan bazi oranlar asagida belirtilmektedir,

ayrica bagka oranlar da kullanilarak analiz kapsami genisletilebilir.

Faaliyet analizinde kullanilan baz oranlar:

Stok devir hizi; Isletmenin, stoklarin1 ne kadar hizla nakde doniistiirebildigini
gosterir. Satilan malin maliyeti, ortalama stoklara boliinerek hesaplanir. Bu oran ne kadar

yiiksekse isletme stoklarinin verimliligi o kadar artmis olacaktir.

Alacak devir hiz1; isletmenin alacaklarini ne kadar hizla tahsil edebildigini gosterir.
Kredili net satiglarm, ortalama ticari alacaklara boliinmesiyle hesaplanir. Isletmenin

sermayesinin verimliligi agisindan bu oranin yiliksek olmasi arzu edilir.

Duran varlik devir hizi; Isletmenin duran varliklarmin verimliligini gdsterir. Net
satiglarin, ortalama duran varliklara boliinmesiyle elde edilir. Oranin diisiik olmast duran

varliklarin gelir yaratma giiciliniin yeterince iyi olmadigin1 gosterir.
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Aktif devir hizi; Isletmenin sahip oldugu tiim varliklarin verimliligini gosterir. Net
satiglarin, ortalama aktif toplamina boliinmesiyle elde edilir. Oranin diisiik olmasi isletmenin
kapasitesini tam olarak kullanamadig1 anlamina gelir.

Oz kaynak devir hizi; Oz kaynak verimliligini gosteren orandir. Net satiglarin,
ortalama 6z kaynak tutarina boliinmesiyle elde edilir. Yiiksek olmasi istenir ancak normalin
cok tlizerinde olmas1 sermaye yetersizligine isaret edebilir.

d) Karhlik Analizi®

Isletmede bulunan 6z kaynaklarin ve yabanci kaynaklarin kazanma giiciinii ve
faaliyetlerinin verimliligini 6l¢meye yarayan oranlardir. Genel olarak satiglarin karliligini ve
sermayenin karliligin1 gésteren oranlar degerlendirilir.

Karhlik analizinde kullanilan bazi oranlar:

Briit Satis Kar1 / Net Satislar; Net satislarin ne kadarinin briit satig kar1 oldugunu

gosterir.

Faaliyet Kar1 / Net Satislar; Isletmenin esas faaliyetlerinden ne 6lgiide karli

oldugunu gosterir.

Olagan Kar / Net Satislar; Isletmenin olagan faaliyetlerinin karliligin1 gosterir.

Donem Kari / Net Satislar; Vergi oncesi karin, net satiglar i¢indeki oranini gosterir.

Net Kar / Net Satislar; Net karin, net satislar icerisindeki pay1 gosterir.

Net Kar / Oz Kaynaklar; Isletmeye saglanan 6z kaynagin verimliligini gosterir.
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Net Kar / Toplam Varliklar; Isletmenin varliklarmin verimliligini gdsterir.

2.6. Finansal Bilgilerin Yaminda Finansal Olmayan Bilgilerin de isletme Analizinde

Kullanilmasi

Kiiresel boyutta yasanan degisimlerle birlikte ekonomik, ¢evresel ve sosyal olgularin
sirket stirdiiriilebilirligini dogrudan etkiledigini géren ve bu yilizden “siirdiirtilebilir deger”
lizerine yatirim yapmasi gerektigine inanan yeni yatirimci profili igin isletmelerin sadece
karlilig1 degil, bu kar1 nasil elde ettigi bilgisi de dnem kazanmistir. Bu yaklasimdan dogan
paydas beklentisi, kurumsal raporlamada koklii degisimlere neden olmustur. Bu kapsamda,
finansal raporlamanin yani sira, kurumsal yonetim raporlamasi, stirdiiriilebilirlik raporlamasi

ve son olarak da entegre raporlamaya gecis siirecine girilmistir.>*

i. Siirdiirilebilirlik

Isletme, faaliyetleriyle ekonomik sonuglar yaratmanimn yaninda sosyal ve cevresel
sonuclar da yaratmaktadir. Bu sosyal ve c¢evresel sonuglar, 1970’lerden itibaren giindeme
gelmis, 1987°de yayimlanan Brundtland Raporu® ile tiim diinyann dikkatini iizerine
cekmistir. Giiniimiizde isletmelerden faaliyetlerinin finansal boyutlar1 yaninda, sosyal ve
cevresel boyutlarini da dikkate almalari, faaliyetlerinin sosyal ve cevresel etkilerini

siirdiiriilebilirlik raporlar1 ile kullanicilara sunmalar1 beklenmektedir. °°

5 Akdogan, N.ve Sultanoglu B. (2020). IIRC Cercevesi Kapsaminda Entegre Raporlardaki i¢erik Ogelerinin
Tiirkiye ve Uluslararast Karsilastirilmas:t ve Entegre Raporlarin Diizenlenmesinde Siirdiirtilebilirlik
Raporlarindaki Bilgilerin Kullanimi. Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi Ozel Say1 2020; 22, $s20- 6s46.

% BM, 1983 yilinda Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu (World Commission On Environment And
Development — WCED)’i kurmus, bu Komisyon 1987 yilinda “Report Of The World Commission On
Environment And Development: Our Common Future” raporunu yayimlamistir
(www.uncsd2012.org/history.html ). Gro Harlem Brundtland baskanliginda hazirlandigi ig¢in Brundtland
Raporu olarak anilmaktadir.

% Araci, H. ve Yiiksel F. (2016). Siirdiiriilebilirlik Performansinin Olgiilmesi: Bist Siirdiiriilebilirlik
Endeksindeki Isletmelerin Siirdiiriilebilir Katma Degerinin Hesaplanmasi. Uluslararas1 Yonetim Iktisat ve
Isletme Dergisi, ICAFR 16 Ozel Saysi.
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Bruntland Raporu’na gore siirdiiriilebilir kalkinma; “Gelecek nesillerin kendi
ihtiyaglarin1 karsilama yeteneklerini tehlikeye sokmaksizin bugiinkii nesillerin ihtiyaglarini

karsilayan kalkinma” seklinde tanimlanmistir.>’

Isletmenin mali yapisi, karliligi, faaliyetlerinin etkinligi ve verimliligi, bor¢ 6deme
giicli finansal analiz teknikleri vasitasiyla dl¢lilebilmektedir. Finansal analiz sonucu ulasilan
oranlar ve degerler, isletmenin ge¢mis donem oranlar1 veya sektordeki diger isletmelerle
karsilastirilarak isletmenin finansal performansina yonelik degerlendirmeler yapilir.
Bununla birlikte, isletmenin finansal performansinin 6l¢iilmesi, siirdiiriilebilir kalkinmaya
katkilar1 agisindan tek basma yeterli degildir. Isletme faaliyetlerinin ¢evresel ve sosyal

boyutlarindaki performanslar1 da dl¢iilmelidir.>®

Siirdiiriilebilirlik raporlamasi; i¢ ve dis tiim paydas gruplarin1 onemseyen, kurumsal
performansin siirekliligine ve ekonomik, sosyal ve ¢evresel agilardan degerlendirilmesine
katki saglayan Onemli bir iletisim araci olarak diisiiniilebilir. Ayrica siirdiiriilebilirlik
raporlar1 paydaslara; isletme faaliyetlerini ve performansini ekonomik, sosyal ve gevresel
acidan degerlendirme imkan1 vererek, paydaslarin aynmi sektorde faaliyet gosteren diger

isletmelerle kiyaslama yapabilmesini saglayacaktir.>®

Bu kiyaslamanin daha anlamli hale gelmesi acisindan isletmelere, siirdiiriilebilirlik
raporu diizenleyebilmede rehber olan diinya genelinde kabul edilen siirdiirtilebilirlik
raporlama g¢erceveleri bulunmaktadir. Diinya genelinde kabul goéren en Onemli
stirdiiriilebilirlik raporlama cergevelerinden birisi de GRI (Kiiresel Raporlama Girisimi)

raporlama cergeveleridir.

Strdiriilebilirlik rapor tiirii olarak GRI’nin tercih edilme sebepleri; ¢ok uluslu

isletmelerin yam sira kii¢iik ve orta olcekli isletmelerin de uygulayabilecegi bir kilavuz

57 Diizer, M. ve Once, S. (2017). Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Raporlamas1 ve Finansal Performans: BIST te
Islem Goren Sirketler Igin Karsilastirmali Bir Analiz. Bilecik Seyh Edebali Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi. 637-648.

% Araci, H. ve Yiiksel F. (2016). Siirdiiriilebilirlik Performansmnin Olgiilmesi: Bist Siirdiiriilebilirlik
Endeksindeki Isletmelerin Siirdiiriilebilir Katma Degerinin Hesaplanmasi. Uluslararas1 Yoénetim Iktisat ve
Isletme Dergisi, ICAFR 16 Ozel Sayisi.

% Diizer, M. ve Once, S. (2017). Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Raporlamas1 ve Finansal Performans: BIST te
Islem Géren Sirketler Igin Karsilastirmali Bir Analiz. Bilecik Seyh Edebali Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi. 637-648.
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olmasi, farkli dillere terclime edilmis olmasi, devlet ve yatirimcilar gibi paydaslar tarafindan
kabul edilmis olmasi, diger raporlama g¢ergevelerini goz oniinde bulundurarak hazirlanmis

olmas1 ve kullanimimin kolay olmasi olarak siralanabilir.®°

Siirdiiriilebilirlik raporu isletmelerin goniilliiliik esasina gore sunduklar1 raporlardir.
Son yillarda kiiresel gelismelere paralel olarak iilkemizde de kurumsal siirdiiriilebilirlik
raporlar1 araciligiyla faaliyetlerinin ekonomik, ¢evresel ve sosyal boyutunu kamuoyuna

aciklamay1 tercih eden igletme sayis1 artmaktadir.

Siirdiiriilebilirlik raporunun yanisira yatirimeilara siirdiiriilebilirlik performansini
degerlendirmelerinde yardimci olmak {izere siirdiiriilebilirlik endeksleri de kullanilmaktadr.
Dow Jones Siirdiiriilebilirlik Endeksi (DJSI), FTSE4Good Index ve MSCI ESG Endeksi bu
endekslerin baslicalaridir. Siirdiiriilebilirlik endeksi, isletmelerin gevresel, sosyal, ekonomik
performanslarini sistematik, tam, devamli ve seffaf bir bi¢imde degerlendirilmesine yarayan

olcii olarak tanimlanabilir.®

2014 yilindan itibaren BIST Siirdiirtilebilirlik Endeksi’nin yaymlanmaya baglamasi
Tiirkiye’de siirdiiriilebilir kalkinmayr hedefleyen isletmeler ve siirdiiriilebilir yatirim
yapmay1 amaclayan sorumlu yatirimeilar agisindan oldukc¢a 6nemli bir gelismedir. S6z
konusu platform, Tiirkiye’de kurumsal stirdiiriilebilir raporlama ve siirdiiriilebilir muhasebe

unsurlarinin gelisimine katkida bulunmaktadir. ©2

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nin amaci, Borsa Istanbul’da islem géren ve kurumsal
stirdiiriilebilirlik performanslart iist seviyede olan isletmelerin yer alacagi bir endeks
olusturmak, Tiirkiye’de ve dzellikle Borsa Istanbul isletmeleri arasinda siirdiiriilebilirlik
konusundaki anlayis, bilgi ve uygulamalar1 artirmaktir. Endeks, isletmelere kurumsal

stirdiirtilebilirlik performanslarini yerel ve kiiresel anlamda karsilastirma imkani saglayan

8 Ozdemir, Z. ve Pamukcu, F. (2016). Kurumsal Siirdiiriilebilir Raporlama Sisteminin Borsa Istanbul
Siirdiiriilebilirlik Endeksi Kapsamindaki Isletmelerde Analizi. ISMMMO Mali Céziim Dergisi, Mart-Nisan
2016.
61 Ozdemir, Z. ve Pamukcu, F. (2016). Kurumsal Siirdiiriilebilir Raporlama Sisteminin Borsa Istanbul
Siirdiiriilebilirlik Endeksi Kapsamindaki Isletmelerde Analizi. ISMMMO Mali Coziim Dergisi, Mart-Nisan
2016.
62 Ozdemir, Z. ve Pamukgu, F. (2016). Kurumsal Siirdiiriilebilir Raporlama Sisteminin Borsa Istanbul
Siirdiiriilebilirlik Endeksi Kapsamindaki Isletmelerde Analizi. ISMMMO Mali C6ziim Dergisi, Mart-Nisan
2016.
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bir ara¢ konumundadir. S6z konusu endeks ile isletmelere iyilestirme yapmak ve yeni
hedefler belirlemek icin bir performans degerlendirme araci sunulmustur. Bdylece
isletmeler, kurumsal seffaflik ve hesap verebilirliklerini, siirdiiriilebilirlik konularina iliskin

risk yonetim becerilerini gelistirme imkani elde etmektedir.®®

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksindeki isletmeler, BIST 30 kapsaminda yer alan
isletmelerin g¢evre, biyogesitlilik, iklim degisikligi, insan haklari, yonetim kurulu yapisi,
risvetle miicadele, is sagligi ve giivenligi kriterlerine gore degerlemeye tabi tutulmasi ile

belirlenmistir.5

ii. Kurumsal Yonetim

2000’11 yillarin baglarinda yasanan sirket skandallar sirketlerin ekonomik ve ¢evresel
etkileri hakkindaki siipheleri artirmis ve bu durum seffaflik taleplerinin de artmasina neden
olmustur. ®® ABD’de Enron, Worldcom gibi biiyiik sirket skandallarinin hissedarlarda
muhasebe ve sirket agiklamalarina bir giivensizlik yaratmasi lizerine 6zellikle bu konularda
iyilestirme saglamak tiizere "Halka Acgik Sirketler Muhasebe Reformu ve Yatirimciyi
Koruma Yasas1” diger adiyla Sarbanes&Oxley Yasasi 30 Temmuz 2002’de yiiriirliige
konulmustur. Sirketlerin finansal raporlamalar1 iizerindeki kontrollerin iyilestirilmesini
amaglayan ve etkin kurumsal yonetimi destekleyen yasa, ABD’de borsalarda islem goren
sirketlerin tamamin1 kapsamaktadir. ®® Bu dogrultuda birgok iilke, vyiiriirliikte olan

mevzuatini Kurumsal Yénetim Ilkeleri ¢ercevesinde yeniden sekillendirmistir.

OECD, 1998 yilinda iiye iilkelerin kurumsal yonetim konusunda goriislerini
degerlendirmek ve baglayici olmayan bir takim ilkeler belirlemek iizere bir ¢alisma grubu
olusturmustur. Calisma sonucunda hazirlanan raporda, genel sekreter Donald J. Johnston
tarafindan ortaya konulan “tek tip kiyafetin herkese uymayacagi” prensibi gergevesinde

tilkelerin kendi Ozelliklerini dikkate alarak yapilacak diizenlemelerin tesvik edilecegi,

8 Borsa Istanbul. Siirdiiriilebilirlik Endeksi. May1s 2020. < https://www.borsaistanbul.com/tr/sayfa/165/bist-
surdurulebilirlik-endeksi>
8 Borsa Istanbul. Siirdiiriilebilirlik Endeksi. May1s 2020. < https://www.borsaistanbul.com/tr/sayfa/165/bist-
surdurulebilirlik-endeksi>
8 Ayalp, G.E. (2019). Tiirkiye’de ve Diinya’da Yasanan Muhasebe Skandallari, Yapilan Diizenlemeler,

Usulsiizliik Yapan Sirket ve Bankalarin Incelenmesi. Baskent Universitesi, Ankara.
66
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ilkelerin 6ncelikli hedefinin borsada islem goéren sirketler oldugu fakat diger kamu ve 6zel
sitketlerinde uygulamasinin faydali olacag belirtilmistir. OECD Kurumsal Y énetim Ilkeleri,
OECD Bakanlar Kurulu tarafindan 1999 yilinda onaylanarak bu tarihten sonra diinya
genelindeki karar alicilar, yatirimcilar, sirketler ve diger paydaslar acisindan uluslararasi bir

referans kayna@ haline gelmistir.®

Tiirkiye’de TUSIAD, Kurumsal Yénetim Ilkeleri konusundaki gelismeleri takip
ederek 2002 yilinda bir ¢alisma grubu olusturmustur ve “Kurumsal Yonetim—En lyi
Uygulama Kodu” ¢alismasini hazirlamistir.®® 2003 yilinda Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK),
Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ni hazirlamis ve halka acik sirketler icin tavsiye niteliginde
olmak tizere yaymlamistir. 2004 yilinda SPK’nin Uyum Beyani diizenlemesi ile halka agik
sirketler, kurumsal yonetim ilkelerine ne Olgiide uymakta olduklarini ve uymadiklar
hususlar ile ilgili gerekg¢elerin neler oldugunu faaliyet raporlarinda agiklamakla ylikiimli

tutulmustur.®®

Kurumsal yonetim ilkelerinin adillik, sorumluluk, seffaflik ve hesap verilebilirlik
olarak dort temel unsuru bulunmaktadir. Ug yiizden fazla alt kriteri bulunan Kurumsal
Yénetim Ilkeleri’®; Pay Sahipleri, Kamuyu Aydilatma ve Seffaflik, Menfaat Sahipleri ve

Yonetim Kurulu ana bagliklar1 altinda degerlendirilmektedir.

Kurumsal Yénetim Derecelendirme ilkeleri |Agirlik
Pay Sahipleri 25%
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik 25%
Menfaat Sahipleri 15%
Yonetim Kurulu 35%

Sekil 6: Kurumsal Yonetim Derecelendirme Tlkeleri

8"TKYD-Deloitte (2006). Nedir Bu Kurumsal Y6netim?
<http://tkyd.org/files/downloads/faaliyet_alanlari/yayinlarimiz/tkyd_yayinlari/nedir_bu_kurumsal_yonetim.
pdf>

68 TUSIAD (2002): Kurumsal Yénetim En lyi Uygulama Kodu: Yonetim Kurulunun Isleyisi ve Yapisi, No:
TUSIAD-T/2002-12/336,  Istanbul.  <https://www.tusiad.org/tr/yayinlar/raporlar/item/1877-kurumsal-
yonetim-en-iyi-uygulama-kodu--yonetim-kurulunun-yapisi-ve-isleyisi>

6 Pamukgu, F. (2011). Finansal Raporlama ile Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflikta Kurumsal Yonetimin
Onemi. Muhasebe ve Finansman Dergisi, Nisan 2011.

© SAHA Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. - TUPRAS Kurumsal Yé&netim
Derecelendirme Raporu, 2019.
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iii. Entegre Raporlama

Entegre Raporlama, kisa, orta ve uzun vadede isletmenin yarattig1 degeri, biitlinciil ve
stratejik bakis acisi ile paydaslarina aktarabilen yeni bir kurumsal raporlama seklidir.
Entegre raporlama siirecinde hazirlanan entegre raporun amaci, 6zellikle finansal sermaye
saglayan taraflar ve diger biitlin paydaslara isletmenin zaman i¢inde yarattig1 degeri kisa, 6z

ve anlasilir bir sekilde aciklamaktir.”

Entegre raporlama ile; ayri raporlarla sunulan finansal raporlar, kurumsal yonetim
raporlar1 ve stirdiiriilebilirlik raporlarimin tek bir raporda birlestirilmesi, aralarindaki
baglantinin gosterilmesi ve isletmenin siirdiirtilebilir deger yaratma durumunun ortaya

konulmas1 beklenmektedir.

Entegre Raporlama siireci, 1994 yilinda Giiney Afrika’da baslamig, 2009 yilinda
kurumsal yonetim ilkelerine iliskin ¢alismalar yiiriiten King Komitesi bagkani1 ve Kiiresel
Raporlama Girisimi’nin (Global Reporting Initiative — GRI) eski baskaninin kurdugu King
Komitesi’nin King III (King Code of Governance Principles for South Africa) Raporunu
yayinlamasi ile hiz kazanmistir. 2010 yilindan itibaren halka agik isletmeler i¢in entegre
raporlamanin zorunlu kilindig1 Giiney Afrika’da King III ilkeleri esastir. Kiiresel anlamda
entegre raporlamanin yayginlagmasi ise, 2013 yilinda Uluslararasi Entegre Raporlama
Konseyi’nin (International Integrated Reporting Council- IIRC) Uluslararas1 Entegre

Raporlama Cergevesini (IIRC Cercevesi) yaymlamast ile baslamistir.”?

Tiirkiye’den Garanti Bankas1 ve CIMSA sirketleri 2013 yilinda IIRC’ye iiye olmus ve
Tiirkiye’de entegre raporu yayinlayan ilk sirketler olmuslardir. 2015 yilinda kurulan Entegre
Raporlama Tirkiye Agi (ERTA), entegre raporlama ve entegre diisiince konularinda

farkindalig1 artirmay1 ve uygulamalarin paylasilmasini amaglamustir.”

™t Akdogan, N.ve Sultanoglu B. (2020). IIRC Cergevesi Kapsaminda Entegre Raporlardaki Igerik Ogelerinin
Tirkiye ve Uluslararasi Karsilagtirilmasi ve Entegre Raporlarin Diizenlenmesinde Siirdiriilebilirlik
Raporlarindaki Bilgilerin Kullanimi. Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi Ozel Say1 2020; 22, $s20- 6s46.

2 Akdogan, N. ve Sultanoglu B. (2020). IIRC Cercevesi Kapsaminda Entegre Raporlardaki Igerik Ogelerinin
Tirkiye ve Uluslararast Karsilastirilmast ve Entegre Raporlarin Diizenlenmesinde Siirdiiriilebilirlik
Raporlarindaki Bilgilerin Kullanimi. Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi Ozel Say1 2020; 22, 6520~ 6s46.

8 Yilmaz, E. ve Aslan, T. (2019). Kurumsal Raporlamanin Gelisimi: Finansal Tablolardan Entegre
Raporlamaya Dogru. Ispec Uluslararasi Sosyal ve Beseri Bilimler Kongresi, 10-12 Haziran 2019.
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Tiirkiye’de, oOzellikle borsada islem goren sirketlerin kurumsal yoOnetim ve
stirdiiriilebilirlik raporlamalarindaki gelisim goz Oniine alindiginda, bugiin i¢in diisiik
seviyede olan entegre raporlama sunan sirket sayisinin, yatirimcilarin da beklentileri
dogrultusunda hizla artacagi ve gelecekteki raporlama sistemleri igerisinde 6nemli bir yere

sahip olacagi anlagilmaktadir.
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UCUNCU BOLUM
TUPRAS’IN OZELLESTIRME ONCESI VE SONRASI FINANSAL
TABLOLARININ ANALIZi VE FINANSAL GOSTERGELERININ
DEGERLENDIRILMESI

3.1. TUPRAS’n Tabii Oldugu Finansal Raporlama Cercevesi

TUPRAS, Sermaye Piyasas1 Kurulu’na (SPK) kayitlidir ve hisseleri 1991 yilindan beri
Borsa Istanbul A.S.’de (BIST) islem gdrmektedir. 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla, Sirket’in

BIST e kayith %49 oraninda hissesi mevcuttur. ™

TUPRAS’1n konsolide finansal tablolari, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (SPK) 13
Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete’ de yayinlanan Seri I1, 14.1 no’lu “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (Teblig) hiikiimlerine uygun
olarak hazirlanmis olup Tebligin 5. Maddesine gore Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Finansal Raporlama

Standartlari ile bunlara iliskin ek ve yorumlar: (TFRS’ler) esas alinmstir.

Konsolide finansal tablolar, KGK tarafindan 15 Nisan 2019 tarihinde yayimlanan
“TMS Taksonomisi Hakkinda Duyuru” ile SPK tarafindan yayimlanan Finansal Tablo

Ornekleri ve Kullanim Rehberi’nde belirlenmis olan formatlara uygun olarak sunulmustur.

TUPRAS, muhasebe kayitlarmin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarmin
hazirlanmasinda, KGK tarafindan ¢ikarilan prensiplere ve sartlara, Tiirk Ticaret Kanunu
(TTK), vergi mevzuati ve Tirkiye Cumhuriyeti Maliye Bakanligi tarafindan c¢ikarilan
Tekdiizen Hesap Plani sartlarina uymaktadir. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’na
gore hazirlanan bu konsolide finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gosterilen arsa ve
araziler ile tlirev araglar diginda, tarihi maliyet esast baz alinarak Tiirk Liras1 olarak

hazirlanmigtir. Konsolide finansal tablolar, tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis kanuni

™ TUPRAS. Finansal Raporlar 2019. Mayis 2020. <https://www.tupras.com.tr/finansal-ve-raporlar>
> TUPRAS. Finansal Raporlar 2019. Mayis 2020. <https://www.tupras.com.tr/finansal-ve-raporlar>
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kayitlara Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari uyarinca dogru sunumun yapilmasi

amactyla gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir.”®

3.2. TUPRAS’mn Diizenledigi Finansal Tablolar
TUPRAS 1, tabii oldugu mevzuatin gelisimi ile paralel olarak finansal tablolarinin da
yillar igerisinde degisim gosterdigi goriilmektedir. Ozellestirme éncesi donemde sunulan

finansal tablolar Tablo 1’de listelenmistir.

Tablo 2: Ozellestirme Oncesi Sunulan Finansal Tablolar

Ozellestirme Oncesi Finansal Tablolar

Ayrmtili Bilango
1999 - 2002 Ayrintili Gelir Tablosu

Bilanco Dipnotlari

Ayrintili Konsolide Bilango

Ayrmtili Konsolide Gelir Tablosu
Fon Akim Tablosu
2003 Nakit Akim Tablosu

Kar Dagitim Tablosu

Satilan Malin Maliyeti Tablosu

Konsolide Bilango Dipnotlari

Ayrintili Bilango

Ayrintili Konsolide Gelir Tablosu
Fon Akim Tablosu
2004 Nakit Akim Tablosu

Kar Dagitim Tablosu

Satilan Malin Maliyeti Tablosu

Konsolide Bilango Dipnotlari

Konsolide Bilango

Konsolide Gelir Tablosu
2005 Konsolide Oz Kaynak Degisim Tablosu
Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide Mali Tablolara iliskin Dipnotlar

6 TUPRAS. Finansal Raporlar 2019. Mayis 2020. <https://www.tupras.com.tr/finansal-ve-raporlar>
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TUPRAS’in 6zellestirme sonras1 donemde sundugu finansal tablolar Tablo 2’de

listelenmistir.

Tablo 3: Ozellestirme Sonras1 Sunulan Finansal Tablolar

Ozellestirme Sonrasi Finansal Tablolar

Konsolide Bilango

Konsolide Gelir Tablosu

2006 - 2007 Konsolide Oz Sermaye Degisim Tablosu

Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide Mali Tablolara Ait Ac¢iklayict Notlar

Konsolide Bilango

Konsolide Gelir Tablosu

2008 Konsolide Oz Kaynak Degisim Tablosu

Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide Finansal Tablolara Ait Aciklayici Dipnotlar

Konsolide Bilango

Konsolide Kapsamli Gelir Tablosu

2009 - 2012 Konsolide Oz Kaynak Degisim Tablosu

Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide Finansal Tablolara Ait Agiklayici Notlar

Konsolide Finansal Durum Tablosu

Konsolide Kapsamli Gelir Tablosu

2013 Konsolide Oz Kaynak Degisim Tablosu

Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide Finansal Tablolara Ait Agiklayict Notlar

Konsolide Finansal Durum Tablosu

Konsolide Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu

2014 - 2019 Konsolide Oz Kaynak Degisim Tablosu

Konsolide Nakit Akis Tablosu

Konsolide Finansal Tablolara Ait Agiklayici Notlar

TUPRAS’1n, Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin giincellenmesiyle uyumlu olarak

finansal tablolarini diizenledigi ve kullanicilarina sundugu goriilmektedir.

57



3.3. Finansal Tablolardaki Bilgilerin Giivenilirliginin Teyidi ve Bagimsiz Denetim

Raporlarindaki Goriisler

TUPRAS, tabii oldugu mevzuat cercevesinde finansal raporlarmi muhasebe
standartlarina uygun olarak hazirlamakla ve agiklamadan Once bagimsiz denetimden
gecirmekle yiikiimliidiir. Aym zamanda Kurumsal Yonetim ilkeleri ve Uluslararasi i¢
Denetim Standartlar1 dogrultusunda etkin bir i¢ denetim mekanizmasi bulundugunu beyan

etmektedir.”’

TUPRAS’m 2005-2019 yillarina ait finansal raporlarinda bulunan bagimsiz denetim
raporlar1 incelendiginde Deloitte, Ernst & Young, PwC gibi kurumsal denetim firmalari
tarafindan Bagimsiz Denetim Standartlarina uygun olarak denetlendigi goriilmistiir.
Aciklanan sonuglarda; temin edilen verilerin ve kanitlarin, goriisiin olusturulmasina yeterli
ve uygun bir dayanak olusturdugu, Konsolide bilango, konsolide gelir tablosu, 6z kaynak
degisim tablosu ve nakit akim tablolarindan olusan finansal tablolarin tim yonleriyle
gergege uygun degerleri yansittigl ve yayimlanmis finansal raporlama standartlarina uygun

olarak hazirlandig1 goriisleri bildirilmistir.

3.4. Finansal Durum Tablosu ve Kar-Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosundaki
Bilgilerin Analizinde ve Degerlendirilmesinde Oran Analiz Tekniginin

Uygulanmasi

3.4.1. Likidite durumunun analizi

i. Cari Oran = Doénen Varhklar / K.V.Y.K.

— 1,68 = 1,79 =— Wl

1,52 m— 1,46 =——

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

1,31 m— 129 ‘ ‘ ‘

" TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. Mayis 2020.
<https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
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Sekil 7: TUPRAS Cari Oran Ozellestirme Oncesi Degerler

KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 8: TUPRAS Cari Oran Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Kamu doéneminde cari oran degerlerinin ortalama 1,54 ile daha yiiksek oldugu,
Ozellestirme sonrasi donemin ise daha diisiik seyrettigi goriilmektedir. Ko¢ Holding
doneminin ortalamasi 1,10’tlir. Net igletme sermayesinin 2013, 2014 ve 2015 yillarinda
yetersiz noktaya geldigi goriilmekte ancak sirketin nakit sikintis1 yasamadan faaliyetlerini

stirdiirebildigi anlasilmaktadir.

Ii. Asit Test Oram1 = (Donen Varhklar - Stoklar) / K.V.Y.K.

1,13
T — 0,97 = 1,06 === ( 9g
‘ 0,|88 — 0,77 — e / l

=
wi
=
0
a

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 9: TUPRAS Asit Test Oran1 Ozellestirme Oncesi Degerler

KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 10: TUPRAS Asit Test Oran1 Ozellestirme Sonras1 Degerler
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Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme oncesi ortalama 0,91 iken dzellestirme sonrasi ortalamasi 0,76 olarak
hesaplanmaktadir. Kamu doéneminde isletmenin kisa vadeli ylikiimliiliiklerini yerine
getirebilmek konusunda stoklara bagimliliginin diisiik oldugu, 6zellestirme sonrasinda ise
stok etkisinin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Stok devir hizlarina bakildiginda
Ozellestirme sonrasi donemde stok devir hizinin 6ncesine gore daha yiiksek oldugu bu

nedenle asit-test oraninin diisiik olmasinin ¢ok olumsuz etki yaratmadigi sylenebilir.

iii. Nakit Oran = (Donen Varhklar - (Stoklar+Tic.Alacaklar)) / K.V.Y.K.

0,71 = 0,75 m—e_
0,51 m—— —
033 0,39 |

=
wi
=
:Q
(=]
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Sekil 11: TUPRAS Nakit Oran Ozellestirme Oncesi Degerler

KOC HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 12: TUPRAS Nakit Oran Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Isletmenin nakit oran1 kamu doneminde ortalama 0,61 iken Ko¢ Holding déneminde
ise ortalama 0,48 olarak hesaplanmaktadir. Devrin hemen sonrasindaki 6nemli diisiisiin 2005
ve 2006 yillar1 arasindaki ticari alacaklardaki artis ve hazir degerlerdeki diisiisten
kaynaklandig1 goriilmektedir. Ko¢ Holding doneminde 2010 ve 2011 yillarindaki énemli
diisiislin stoklar ve ticari alacaklarin 2011 yilinda 6nemli oranda artmasindan kaynaklandigi

goriilmektedir.
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iv. Likidite Oranlarinin Toplu Olarak Degerlendirilmesi

TUPRAS’1n 6zellestirme Oncesi ve oOzellestirme sonrasinda likidite oranlarinda
belirgin degisiklikler olmustur. Ozellestirme dncesinde 6z kaynak kullaniminin yiiksek
olmasi, Ozellestirme sonrasinda ise yabanci kaynak agirlikli finansal yapiya gegilmesi

nedeniyle 6zellikle cari oranda 6nemli degisiklik goriilmektedir.

Tablo 4: TUPRAS Likidite Oranlar1 Ozellestirme Oncesi ve Sonrasi Ortalama Degerler

Ozellestirme Oncesi Ozellestirme Sonrasi
Likidite Analizi
Ortalama (1999-2005) Ortalama (2006-2019)
Cari Oran 1,54 1,10
Likidite Oram (Asit-Test) 0,91 0,76
Nakit Oram 0,61 0,48

Cari orana detayli bakildiginda 6zellestirme sonrast donemde 2013, 2014 ve 2015
yillarinda net igletme sermayesinin eksiye dondiigii dikkat ¢cekmektedir, diger yillarin cari

oran degerleri yaklasik olarak ayn1 seviyede ve ortalama 1,10 olarak goriilmektedir.

TUPRAS’1n nakit oraninda 6zellestirme sonrasi iki yil (2006 - 2007) 0,20 ve 0,34
degerleriyle ciddi bir diisiis gbze carpmaktadir. Sonraki ii¢ yilda (2008 - 2010) ise yiikselise
gegerek sirasiyla 0,51, 0,66 ve 0,74 degerleriyle kamu déneminin oldukga {izerinde bir nakit
orani bulunmaktadir. Devam eden yillarda ise ortalama %49 oraninda bir degeri

stirdiirmiistiir.

Genel olarak TUPRAS 1n 6zellestirme oncesi likidite yapisinin daha etkin oldugu
goriilmektedir. Ancak 6zellestirme sonras1 donemde uzun siire boyunca ayni yapinin devam
ettirilmesi ve isletmenin faaliyetlerinde olaganiistii bir durumla karsilagilmamis olmasi

likidite yapisinda belirli bir politikanin izlendigine isaret etmektedir.
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3.4.2. Finansal yapinin analizi

i. Kaldira¢ Oram = (K.V.Y.K. + U.V.Y.K.) / Aktif Toplam

0,62 e 0,61 == 0,67 === 0 63
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Sekil 13: TUPRAS Kaldirag Orani1 Ozellestirme Oncesi Degerler

KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 14: TUPRAS Kaldirag Oran1 Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme sonrasinda borg oraninin arttig1 gériilmektedir. Kog Holding yonetiminde
aktiflerin 6z kaynaktan ¢ok yabanci kaynak ile finanse edildigi, bunun sonucunda 6z kaynak
karliliginin artmis oldugu anlasilmaktadir. Oz kaynak karlilik oranlart da bu veriyi

dogrulamaktadir.

Ozellestirme sonras1 dénemde istikrarli olarak seyretmesi bu politikanin &zellikle

yiiriitiildiigline isaret etmektedir.
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ii. Maddi Duran Varhklar / Oz Kaynaklar

1,14 — 0,93 —_
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Sekil 15: TUPRAS Maddi DV/Oz Kaynaklar Ozellestirme Oncesi Degerler

KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 16: TUPRAS Maddi DV/Oz Kaynaklar Ozellestirme Sonrasi Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme sonras1 dénemin baslarinda ayni seyirde ilerlerken, daha dnce yatirrmina
baslanmis olan Fuel Oil Doniisiim iinitesi aktiflestirmeleri nedeniyle 2012, 2013 ve 2014
yillarinda maddi duran varliklarda énemli oranda artis olmustur. 2015 yilindaki ge¢cmis yil
kar1 ve net dénem kar1 kalemlerindeki artis nedeniyle Oz kaynaklarin yiikselmis olmasindan

dolay1 oran azalmis goriilmektedir.

iii. Finansal Borglar / Toplam Aktif

0,14 —— 012

‘ | 0,08 =—— 0,07 En— 0,08
| |

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 17: TUPRAS Finansal Borglar/Toplam Aktif Ozellestirme Oncesi Degerler
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KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 18: TUPRAS Finansal Borglar/Toplam Aktif Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Kamu doneminde aktiflerin maliyetli borglarla karsilanmadigi ancak ozellestirme
sonras1 donemde artan seyirde bir bor¢lanma yapildig: goriilmektedir. Kisa vadeli bor¢lanma
oraninin artmast cari orani da etkilemektedir. Borglanmalarin isletme faaliyetlerine
kullanilmas1 olumsuz etki yaratacaktir ancak TUPRAS’1n bor¢lanmalarmi yatirimlar igin

kullandig1 goriilmektedir.

iv. Oz Kaynaklar / Toplam Aktif

0,58 === 0,59 === () 57
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Sekil 19: TUPRAS Oz Kaynaklar/Toplam Aktif Ozellestirme Oncesi Degerler

KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 20: TUPRAS Oz Kaynaklar/Toplam Aktif Ozellestirme Sonras1 Degerler
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Karsilastirma ve Analiz

Kamu déneminde aktiflerin daha ¢ok 6z kaynaklardan karsilandigi, ozellestirme
sonrast donemde ise 6z kaynak kullanimimin azaldigi goriilmektedir. Aktif kalemlerinin
bor¢lanmayla karsilanmasi durumunda bu aktiflerin bor¢lanma maliyetini karsilayacak
sekilde gelir getirici kalemler olmas1 beklenir. Uzun siireli olarak bu yapinin stirdiiriilmesi

belirli bir politikanin uygulandigina isaret etmektedir.

v. Finansman Oram = Oz kaynaklar / (K.V.Y.K. + U.V.Y.K)

1,39 m— 1,46 =——— 1,32

0,61 == (0,63 =—— 0,50 == 0,60 ‘ ‘
| | 4 |
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Sekil 21: TUPRAS Finansman Oran1 Ozellestirme Oncesi Degerler

KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 22: TUPRAS Finansman Oran1 Ozellestirme Sonrasi Degerler

Karsilastirma ve Analiz
Kamu doneminde 2003 yilinda 6z kaynaklar igerisindeki Yeniden Degerleme Deger
Artis1 ve Net Donem Kar1 kalemlerindeki artis nedeniyle oranda 6nemli bir degisiklik

gorilmektedir.

Ozellestirme sonrasinda bor¢lanma artis1 ve 6z kaynak kullanimmin azalmasi

nedeniyle degerlerde kademeli olarak diisiis goriilmektedir.
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vi. KV.Y.K./ Toplam Pasif
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Sekil 23: TUPRAS K.V.Y K./Toplam Pasif Ozellestirme Oncesi Degerler

KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 24: TUPRAS K.V.Y K./Toplam Pasif Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme oncesi donemde ortalama 0,42 olan oranin, 6zellestirme sonrasinda
bor¢lanma artis1 nedeniyle yiikseldigi ve ortalamanin 0,47 oldugu goriilmektedir. Bor¢glanma
agirhginin kisa vadeli olmasi olumlu degerlendirilmemektedir. Isletme faaliyetlerini

stirdlirebilmek i¢in bor¢ 6deme baskisiyla hareket etmek durumunda kalacaktir.

vii. UV.Y.K./ Toplam Pasif

=
w
2
Q
a

— 0,13
0,11 0'|12 13— 5,09 0,08 — %11

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 25: TUPRAS U.V.Y K./Toplam Pasif Ozellestirme Oncesi Degerler
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KOG HOLDING
DONEMI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 26: TUPRAS U.V.Y K./Toplam Pasif Ozellestirme Sonrasi Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme oncesi donemde ortalama 0,12 olan oranm, dzellestirme sonrasinda
bor¢lanma artis1 nedeniyle yiikseldigi ve ortalamanm 0,21 oldugu goriilmektedir. Kog
Holding doneminde baslatilan Fuel Oil Doniistim iinitesi yatirimi i¢in yliksek tutarda uzun

vadeli kredi kullanim1 nedeniyle 2011 yilindan itibaren yiiksek oranda artig goriilmektedir.

viii. Oz kaynaklar / Duran Varliklar
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Sekil 27: TUPRAS Oz Kaynaklar/DV Ozellestirme Oncesi Degetler
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Sekil 28: TUPRAS Oz Kaynaklar/DV Ozellestirme Sonras1 Degerler
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Karsilastirma ve Analiz

Kamu déneminde duran varliklarin 6z kaynaklarla karsilandigi, 6zellestirme sonrasi

donemde ise 6z kaynak kullaniminin azaldig1 ve duran varliklarin daha ¢ok yabanci kaynakla

finanse edildigi goriilmektedir.

iX. Finansal Yapi Oranlarinin Toplu Olarak Degerlendirilmesi

TUPRAS’m finansal yapisi incelendiginde 6zellestirme dncesi donemde 6z kaynak

finansmaninin yiiksek oldugu, 6zellestirme sonrasinda ise bor¢lanma agirlikli bir yapinin

stirdiiriildiigii finansman oranindaki degisimde acgikc¢a goriilmektedir.

Tablo 5: TUPRAS Finansal Yap1 Ozellestirme Oncesi ve Sonrasi Ortalama Degerler

Finansal Yap1 Oranlar

Ozellestirme Oncesi

Ortalama (1999-2005)

Ozellestirme Sonrasi

Ortalama (2006-2019)

Kaldirag Orani 0,54 0,68
Maddi Duran Varliklar / Oz Kaynaklar 0,81 1,18
Finansal Borglar / Toplam Aktif 0,11 0,28
Oz Kaynaklar / Toplam Aktif 0,46 0,32
Finansman Orani 0,93 0,49
K.V.Y K./ Toplam Pasif 0,42 0,47
U.V.Y.K./ Toplam Pasif 0,12 0,21
Oz Kaynaklar / Duran Varliklar 1,24 0,68

Ogzellikle 2011 yilinda yatirnmma baslanmis olan Fuel Oil Déniisiim {initesinin
bor¢lanmalar1 ve 2012 yili sonrasinda aktiflestirmeleri finansal yapiyr 6nemli oranda

etkilemistir. Ozellestirme ile devralinan 2.3 Milyar TL maddi duran varlik deerinin

Ozellestirme sonras1 yapilan yatirimlarla 20 Milyar TL seviyesine geldigi goriilmektedir.

Tablo 6: TUPRAS Maddi Duran Varliklar

2005

2010

2015

2019

Maddi duran varhklar (Bin TL)

2.318.298

3.640.712

11.479.744

20.334.715
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Ozellestirme 6ncesi dénemde finansal yapidaki en énemli degisimin 2003 yilinda
yeniden degerleme artis1 ve net donem kar1 kalemlerindeki artis nedeniyle 6z kaynaklarin
Oonemli oranda artmasi oldugu goriilmektedir. 2002 yili ve Oncesinde finansman orani

ortalama 0,58 seviyelerinde iken 2003 yilindan sonra ortalama 1,39 seviyesine yiikselmistir.

Tablo 7: TUPRAS Ozellestirme Oncesi Finansman Orani

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Finansman Orani 0,61 0,63 0,50 0,60 1,39 1,46 1,32

3.4.3. Faaliyet durumunun analizi

i. Stok Devir Hiz1 = Satilan Malin Maliyeti / Ortalama Stok

o 01 — 1045 = 14,73 e

9,42 m——— 8,52 — O 27 — 10,67

2000 2001 2002 2003 2004

Sekil 29: TUPRAS Stok Devir Hiz1 Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 30: TUPRAS Stok Devir Hiz1 Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Kamu doneminde ortalama 9,86 olan oran, Ozellestirme sonrasi donemde artarak
12,58’e ylikselmistir. Yillar bazinda bakildiginda da 6zellestirme sonrast donemde stoklarin

verimliliginin arttig1 goriilmektedir.
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ii. Stok Devir Siiresi = 360 / Stok Devir Hiz1

42,27 —
39,98 — 34 45 30,69 — 38,22 = 39,06 ~—— 33 73

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 31: TUPRAS Stok Devir Siiresi Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 32: TUPRAS Stok Devir Siiresi Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme 6ncesi ortalama 36,91 giinde stoklarini devreden isletme, 6zellestirme
sonrasinda verimliligini artirarak ortalama 29,16 giinde bir stoklarini yenilemeye
baslamistir. Stok devir siiresinin az olmasi, cari oranin diisiik olmasindan kaynaklanan

likidite azalmasina kars1 olumlu etki yaratacaktir.

iii. Stok Bagimhihk Oram = K.V.Y.K. - Nakit &Nakit Benzerleri / Stoklar

138 —0 ) 54 .

|~

=
wi
=
0
a

0,61 = 49 — 0,62
| : |

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 33: TUPRAS Stok Bagimlilik Oran1 Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 34: TUPRAS Stok Bagimlilik Oran1 Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme dncesinde likidite giiciiniin yiiksek olmasi nedeniyle stok bagimliligi az
olan isletme, Ozellestirme sonrasi donemde stoklarina daha bagli hale gelmistir. Diger

taraftan stok devir hizinin yiiksekligi, stok bagimliliginin yiiksek olmasindan kaynaklanan

olumsuzlugu azaltic1 etki gosterecektir.

iv. Alacak Devir Hiz1 = Kredili Net Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar

\ - 25,81 === 26,54 =———— 25 (0 m——— 22,04

| |

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 35: TUPRAS Alacak Devir Hiz1 Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 36: TUPRAS Alacak Devir Hiz1 Ozellestirme Sonrasi Degerler
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Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme 6ncesi dénemde ortalama 24,17 olan oran, dzellestirme sonrasinda
ortalama 20,91’e gerilemistir. Bu durumda isletmenin 6zellestirme 6ncesinde alacaklarini
daha erken tahsil ettigi, 6zellestirme sonrasinda ise vadeli satislarin arttig1 goriilmektedir.
2010 yilinda satig gelirlerinin 6nemli oranda artmasi nedeniyle ve 2014 yilinda ticari

alacaklarin 6nemli oranda azalmasi nedeniyle verimliligin arttig1 goriilmektedir.

V. Alacak Tabhsil Siiresi =360 / Alacak Devir Hizi

23,78 —— 50,25

e 13,95 e 13,56 ==—— 14,40 = 15,69
10,02 | | |
|
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Sekil 37: TUPRAS Alacak Tahsil Siiresi Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 38: TUPRAS Alacak Tahsil Siiresi Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Kamu déneminde isletmenin alacaklarin1 daha erken tahsil imkanina sahip oldugu,

Ozellestirme sonras1 donemde genel olarak tahsilat siirelerinin uzadigi goriilmektedir.
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vi. Ticari Bor¢lar Devir Hizi = Satislarin Maliyeti / Ortalama Ticari Borg

16,03 — 16,38 == 16,22
~— — "~ 12,51 =—— 12,56
l 9,13 | |
|

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 39: TUPRAS Ticari Borglar Devir Hizi1 Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 40: TUPRAS Ticari Borglar Devir Hiz1 Ozellestirme Sonrasi Degerler

Karsilastirma ve Analiz
Ozellestirme dncesinde ortalama 13,83 olan borg devir hiz1, 6zellestirme sonrasinda
ortalama 8,55 olarak hesaplanmaktadir. Isletmenin 6zellestirme sonrasinda bor¢ ddeme

vadesini artirdig goriillmektedir.

vii. Ticari Borg¢lar Devir Siiresi = 360 / Ticari Bor¢lar Devir Hiz

57 a6 — 2878 = 28,66 ——

f | 21,98 == 22,20

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Sekil 41: TUPRAS Ticari Borglar Devir Siiresi Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 42: TUPRAS Ticari Borglar Devir Siiresi Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Isletmenin 6zellestirme sonrasi donemde borglarmi daha uzun vadede &demeye
basladig1 goriilmektedir. Kamu déneminde ortalama 27,40 olan siire 6zellestirme sonrasinda

45,97 olarak hesaplanmaktadir.

viii. Oz kaynaklar Devir Hiz1 = Net Satislar / Oz kaynaklar

56

3,43 3,65 =———362"" 4'1
| | |

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 43: TUPRAS Oz Kaynaklar Devir Hizi Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 44: TUPRAS Oz Kaynaklar Devir Hiz1 Ozellestirme Sonras1 Degerler
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Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme dncesinde ortalama 5,32 olan oran dzellestirme sonrasinda 6,71 olarak
hesaplanmaktadir. Ozellestirme sonrast dénemde 6z kaynak verimliliginin artmis oldugu
goriilmektedir. 2011 ve 2018 yillarinda net satiglarin 6nemli oranda artmasi nedeniyle

oranda artis goriilmektedir.

ix. Aktif Devir Hiz1 = Net Satislar / Aktif Toplam

- Z'TS ‘ T — 1

=
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1,31
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Sekil 45: TUPRAS Aktif Devir Hiz1 Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 46: TUPRAS Aktif Devir Hiz1 Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Isletmenin &zellestirme oncesi seyirde aktif verimliliginin daha etkin oldugu,
ozellestirme sonrasinda 2011 ve 2018 yillarindaki yiiksek hasilat nedeniyle kismen iyilesme
goriilse de genel olarak 2014 yilindan sonra aktif verimliliginin diisiik oldugu goriilmektedir.

Isletmenin aktiflerini artirdig1 ancak hasilatin ayn1 oranda artmadig1 anlasilmaktadar.
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X. Net Isletme Serm. Devir Hiz1 = Net Satislar / Ort. Net isletme Serm.

18,58 —— 20,68

13,21 . 9,77 = 11,13
[
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Sekil 48: TUPRAS Net Isletme Serm. Devir Hiz1 Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme dncesi donemde ortalama 13,32 olan oran, 6zellestirme sonras1 donemde
ortalama 33,99 olarak hesaplanmistir. 2013, 2014 ve 2015 yillarinda net isletme
sermayesinin eksiye diigmesi nedeniyle oranlarda sapma goriilmektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde Ozellestirme sonrasi doénemde net isletme

sermayesinin daha verimli oldugu anlasilmaktadir.
xi. Faaliyet Oranlarimin Toplu Olarak Degerlendirilmesi

TUPRAS 1in 6zellestirme oncesi dénemde 6z kaynak yiiksekligi ve likidite giicii
nedeniyle stok bagimliligi daha diisiiktiir ancak o6zellestirme sonrasinda stoklarina daha
bagimli hale geldigi goriilmektedir. Diger taraftan stok devir hizinin artmis olmasi stoklarin

daha verimli kullanildigin1 ve stok bagimlilig1 riskini bir 6l¢iide azalttig1 goriilmektedir.

TUPRAS 1n ézellestirme sonras1 dénemde alacaklarimi daha uzun vadede tahsil ettigi

ancak borglarin1 da daha uzun vadede 6dedigi goriilmektedir. Genel olarak bakildiginda
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Ozellestirme sonrasi donemde sirketin faaliyetlerini daha etkin  siirdiirdigi

degerlendirilebilir.

Tablo 8: TUPRAS Faaliyet Oranlar1 Ozellestirme Oncesi ve Sonras1 Ortalama Degerler

Ozellestirme Ozellestirme
Faaliyet Oranlar1 Oncesi Ortalama | Sonrasi Ortalama

(1999-2005) (2006-2019)
Stok Devir Hizi 9,86 12,58
Stok Devir Siiresi 36,91 29,16
Stok Bagimlilik Orani 0,89 1,76
Alacaklarin Devir Hizi 24,17 20,91
Alacak Tahsil Siiresi 15,94 19,12
Ticari Borglar Devir Hizi 13,83 8,55
Ticari Borglar Devir Stiresi 27,04 45,97
Oz Kaynaklar Devir Hizt 5,32 6,71
Aktif Devir Hizi 2,30 2,12
Net Calisma (Isletme) Sermayesi Devir Hizi 13,32 33,99

3.4.4. Karhlik durumunun analizi

i. Net Kar /Devamh Sermaye

0,35 mmm
0,30

18 m—— 0,17
l |

DONEMI
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|
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Sekil 49: TUPRAS Net Kar/Devamli Sermaye Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 50: TUPRAS Net Kar/Devamli Sermaye Ozellestirme Sonrasi Degerler

Karsilastirma ve Analiz
Isletmenin uzun dénemli sermayesinin karliligi kamu doneminde ortalama 0,20 iken
Ozellestirme sonrast donemde ortalama 0,15°tir. Ko¢ Holding déneminde kisa vadeli

bor¢lanmanin yiiksek olmasi devamli sermaye karliligini diistirmiistiir.

ii. Mali Rantabilite = Net Dénem Kar1 / Oz Sermaye

0,47 m—
‘ 0,39
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(1 e 0,21 = 0,20
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Sekil 51: TUPRAS Mali Rantabilite Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 52: TUPRAS Mali Rantabilite Ozellestirme Sonrasi Degerler
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Karsilastirma ve Analiz
Kamu doneminde ortalama 0,26 olan oran, 6zellestirme sonrasi donemde ortalama
0,24 olarak hesaplanmaktadir. Oz kaynak miktarlar1 dikkate alindiginda kamu déneminde

0z kaynak verimliliginin daha etkin oldugu goriilmektedir.

iii. Ekonomik Rantabilite = (Déonem Kar1 + Faiz Giderleri) / Toplam Pasif

0,30
‘ o024

| T~015 019 — 05— °'|18 — 0,15
| : | |
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Sekil 53: TUPRAS Ekonomik Rantabilite Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 54: TUPRAS Ekonomik Rantabilite Ozellestirme Sonras1 Degerler
Karsilastirma ve Analiz
Kamu doneminde ortalama oran 0,18 iken Ozellestirme sonrasi donemde ortalama

0,13’tlir. Kamu doneminde toplam kaynaklarmm karliliinin daha yiiksek oldugu

goriilmektedir.
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iv. Aktif Karliligi = Net Donem Kar1 / Aktif Toplami
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Sekil 55: TUPRAS Aktif Karlilig1 Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 56: TUPRAS Aktif Karliligi Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Kamu déneminde aktif karlihiginin daha yiiksek oldugu gériilmektedir. Ozellestirme
doneminde 0,11 oraninda devreden karliligin iki yil artarak devam ettigi fakat 2008 ve
sonrasinda ayni karlilik oranma tekrar ulasilamadigi goriilmektedir. Isletmenin aktife

aktarilan yatirimlarindan beklenen karliligin elde edilemedigi anlasilmaktadir.

v. Briit Satis Kar1/ Net Satislar

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 57: TUPRAS Briit Satis Kar1/Net Satislar Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 58: TUPRAS Briit Satis Kar1/Net Satislar Ozellestirme Sonrasi Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Isletmenin hem kamu déneminde hem de 6zellestirme sonras1 donemde satis maliyeti
ile net satiglar1 arasindaki farktan ortalama 0,07 briit kar elde ettigi goriilmektedir. Ancak
ozellestirme sonrast Ozellikle 2015 - 2018 yillarinda karliligin yiikselmesi dikkat
¢cekmektedir. 2014 yilinda devreye alinan fuel oil doniisiim tesisi yatiriminin bu karlilikta
etkisi oldugu degerlendirilebilir.

vi. Faaliyet Kar1/ Net Satislar
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Sekil 59: TUPRAS Faaliyet Kari/Net Satislar Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 60: TUPRAS Faaliyet Kar1/Net Satislar Ozellestirme Sonras1 Degerler
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Karsilastirma ve Analiz

Isletmenin esas faaliyetlerinden kamu ve 6zel sektdr donemlerinde ortalama 0,05
karlilik elde ettigi goriilmektedir. 2013 yilinda ticari borg¢larin kur farki etkisinden
kaynaklanan zarar ve rekabet kurulunun ceza karsiligi nedeniyle briit kar elde edilmesine
ragmen faaliyet karlilig1 sifirlanmigtir. 2015 yilinda fuel oil doniisiim tesisinin devreye

alinmasi sonrasinda dort yil boyunca yiiksek karlilik etkisi goriilmeye devam etmektedir.

vii. Olagan Kar / Net Satislar
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Sekil 61: TUPRAS Olagan Kar/Net Satislar Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 62: TUPRAS Olagan Kar/Net Satislar Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz
Kamu déneminde ortalama 0,09 olarak gergeklesen olagan kar, 6zellestirme sonrasi

donemde 0,05 olarak hesaplanmaktadir. 2013 yili ve sonrasindaki etkenler faaliyet

karliliginin degerlendirilmesinde belirtilmistir.
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viii. Donem Kar1/ Net Satislar
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Sekil 63: TUPRAS Donem Kari/Net Satislar Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 64: TUPRAS Donem Kar1/Net Satislar Ozellestirme Sonrasi Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Ozellestirme dncesi ortalama 0,09 olan dénem karlilig1, 6zellestirme sonras1 donemde
ortalama 0,04 olarak hesaplanmaktadir. 2018 yilinda ticari bor¢lardan kaynaklanan zarar ve
finansman giderlerindeki artis nedeniyle karliligin 6nemli oranda diistiigii goriillmektedir.
2019 yilinda faiz giderleri ve finansal bor¢lardan kaynaklanan kur farki zarar1 nedeniyle

karliligin sifirlandig1 goriilmektedir.

iX. Net Donem Kar1/ Net Satiglar

e 0,06 =,
/ 01|04 | 0194

0,03 ——— 0,02
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Sekil 65: TUPRAS Net Donem Kar1/Net Satislar Ozellestirme Oncesi Degerler
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Sekil 66: TUPRAS Net Donem Kari/Net Satislar Ozellestirme Sonras1 Degerler

Karsilastirma ve Analiz

Kamu doneminde 0,06 olan oran 6zellestirme sonrasi donemde ortalama 0,04 olarak
hesaplanmaktadir. 2019 yilinda ertelenmis vergi geliri etkisi nedeniyle 0,01 karlilik olustugu

goriilmektedir.

X. Karhhik Oranlarinin Toplu Olarak Degerlendirilmesi

TUPRAS 1n ézellestirme 6ncesi ddnemdeki karliliginin 6zellestirme sonrasinda 2012
yilina kadar benzer seviyede devam ettigi, 2013 yilinda ticari bor¢larin kur farki etkisi

nedeniyle karliligin 6nemli oranda azaldig1 goriilmektedir.

2014 sonrasinda Fuel Oil Dontigiim Tesisi yatiriminin devreye alinmasiyla 2015-2018

yillarindaki karlilik ge¢gmis donemlere gére 6nemli oranda artmustir.

2018 yilinda ticari borglardan kaynaklanan zarar ve finansman giderlerindeki artis
nedeniyle karliligin 6nemli oranda diistiigli ve 2019 yilinda faiz giderleri ve finansal

bor¢lardan kaynaklanan kur farki zarar1 nedeniyle karliligin sifirlandig goriilmektedir.

Genel olarak ortalamalara bakildiginda ozellestirme sonrast donemde karlilik
oranlarinin azalmis oldugu goriilmektedir. 2015 yili ve sonrasinda faaliyet karliliginin
onemli oranda artmis oldugu ancak 2018 ve 2019 yillarinda bu karliligin finansman giderleri

nedeniyle sonuglara yansimadigi goriilmektedir.
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Tablo 9: TUPRAS Karlilik Oranlar1 Ozellestirme Oncesi ve Sonras1 Ortalama Degerler

Ozellestirme Oncesi | Ozellestirme Sonras:
Karhilik Oranlari Ortalama Ortalama
(1999-2005) (2006-2019)
Net Kar / Devamli Sermaye 0,20 0,15
Oz Sermayenin Karliligi (Mali Rantabilite) 0,26 0,24
Ekonomik Rantabilite 0,18 0,13
Aktif Karliligt 0,11 0,08
Briit Satis Kar1 / Net Satiglar 0,07 0,07
Faaliyet Kar1 / Net Satislar 0,05 0,05
Olagan Kar / Net Satiglar 0,09 0,05
Do6nem Kari / Net Satiglar 0,09 0,04
Do6nem Net Kar1 / Net Satislar 0,06 0,04

3.5. Nakit Akis Tablosu Verilerinin Analizi

3.5.1. lIsletme faaliyetlerine iliskin nakit akislar

Tablo 10: TUPRAS isletme Faaliyetlerinden Nakit Akiglart (M $)

2003|2004 | 2005| 2006| 2007 (2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 |2015| 2016 | 2017|2018 | 2019
618 | 613 | 442 | 386 | 1.320 | 737 | 1.494 | 1.874 |-1.414 | 1.485| 1.197 | 1.047 | 43| 1.337 | 773 | 256 | 1.908

Sekil 67: TUPRAS Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (M $)

Isletme faaliyetlerinden nakit akislarin 6zellestirme oncesine gdre genel olarak daha

yiikksek oldugu ancak 2011, 2015 ve 2018 yillarinda isletme faaliyetlerinden nakit
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saglanamadig1 goriilmektedir. 2011 yilinda ticari alacaklar, diger alacaklar ve stoklar

kalemlerindeki artis nedeniyle nakit akisi terse donmiistiir.

3.5.2. Yatirim faaliyetlerine iliskin nakit akislari

Tablo 11: TUPRAS Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1 (M $)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 |2010(2011| 2012 | 2013 | 2014 2015|2016 | 2017 | 2018 | 2019
- 66 [-166 |-241 |-530 [-281 |-243 |-150 | 54 |-241 |-1.238 |-1.013 |-940 |-304 [-239 |-273 |-136 [-209

Sekil 68: TUPRAS Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1 (M $)

Ozellestirme sonras1 donemde sirketin nakit akislarinin artarak isletme faaliyetlerine
yoneldigi, 2011 yilindan itibaren Fuel Oil Déniisiim Unitesi yatirimi nedeniyle yatirima
yonelen nakit akiglarinin 6nemli oranda artig1 goriilmektedir. Buna bagli olarak 2012

yilindan itibaren maddi duran varliklar kaleminde de 6nemli artis yaganmustir.

3.5.3. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislar

Tablo 12: TUPRAS Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (M $)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 2013|2014 |2015| 2016 |2017| 2018 | 2019
-329 |-308 |-302 |-336 |-577 |-209 |-261 |-146 |-870 | 847 |- 33 |- 53 |- 85 |-497 | 59 |-1.249 |-1.143
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Sekil 69: TUPRAS Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (M $)

2011 yilinda 6denen krediler kaleminden kaynakli artis goriilmektedir. 2012 yilinda
alian krediler ve ¢ikarilan tahviller nedeniyle art1 deger olugsmustur. 2018 ve 2019 yillarinda
ihrag edilen tahvillerin 6demeleri ile isletme sermayesinin karsilanmasi ve borg vadelerinin
uzatilmast amaciyla kullanilan kredilerin faiz 6demeleri nedeniyle nakit ¢ikislarinda artig

goriilmektedir.

3.6. Diger Finansal Gostergelerin Gelisme Seyrinin Analizi

3.6.1. Hasilatin gelisme seyrinin degerlendirilmesi

Tablo 13: TUPRAS Hasilat Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
2.884 5.918 4.391 4.731 6.645 8.596 11.063

Sekil 70: TUPRAS Hasilat Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 14: TUPRAS Hasilat Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

217

2018

2019

14.302

19.426

19.979

13.669

17.029

21910

3873

19.282

17.071

12.643

9.904

14.303

16.768

15.084

Sekil 71: TUPRAS Hasilat Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

2002 yilindan itibaren yiikselme seyrinde olan hasilat, 6zellestirme sonras1 donemde

artigini ~ siirdiirmiigtiir. Hasilat artiginin~ faaliyet karliligina olumlu yansidigi da
goriilmektedir. 2009 yilindaki hasilat azalisinin kiiresel ekonomik krizden kaynaklandigi
degerlendirilebilir. Sonrasinda 2012 yilina kadar yiikselen hasilat 2012 — 2016 yillar
arasinda tekrar diisiis seyrine girmistir. Hasilat degisimlerinde kur yiikselisinin 6nemli etkisi

bulunmaktadir.

3.6.2. Thracat tutarlarimin gelisme seyrinin degerlendirilmesi

Tablo 15: TUPRAS fhracat Tutarlar1 Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

1999 2000 2001

300

2002
600

2003
700

2004
981

2005
1.907

Sekil 72: TUPRAS ihracat Tutarlar1 Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 16: TUPRAS ihracat Tutarlar1 Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

3.039

3.380

4.467

1.765

2.847

4.254

5.018

4.119

3.752

2.879

2.090

2.786

2.469

3.527

Sekil 73: TUPRAS ihracat Tutarlar1 Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

Ozellestirme 6ncesi donemden artis seyrinde gelen ihracat tutarlari, 2008 yilma kadar
artarak devam etmistir. Kiiresel krizin etkisiyle 2009 yilinda ihracatin 6nemli oranda
azaldig1 degerlendirilmektedir. 2012 yilina kadar artarak devam eden ihracat tutarlar

sonrasinda diisiis seyrinde devam etmistir.

3.6.3. AKktif biiyiikliigiiniin gelisme seyrinin degerlendirilmesi

Tablo 17: TUPRAS Aktif Biiyiikliik Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

2005
4.275

2003
3.141

2004
4.013

2001
1.511

2002
1.835

1999
2.209

2000
2.410

Sekil 74: TUPRAS Aktif Biiyiikliik Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 18: TUPRAS Aktif Biiyiikliik Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

4.999

7.834

5.675

6.874

9.052

7.813

9.365

9.923

9.426

8.728

8.871

10.118

7.581

9.345

Sekil 75: TUPRAS Aktif Biiyiikliik Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

Ozellestirme sonrasinda aktif biiyiikliigiindeki degisim dikkate deger bir artis

gostermektedir. Finansal yap1 oranlarinda da goriildiigl lizere sirket basta maddi duran

varliklar olmak tizere varliklarin1 artirmastir.

3.6.4. Kredi borg¢larinin gelisme seyrinin degerlendirilmesi

Tablo 19: TUPRAS Kredi Borglar1 Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

2000

2001

2002

2003

2004

2005

230

206

169

193

269

357

Sekil 76: TUPRAS Kredi Borglar1 Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 20: TUPRAS Kredi Borglar1 Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

515

591

1.183

1.438

1.900

1.235

1.676

2.350

2.622

2.601

2.660

2.554

2.664

2.326

Sekil 77: TUPRAS Kredi Borglar1 Ozellestirme Sonrast Degerler (M $)

Ozellestirme sonrasinda yatirimlar igin kredi ile finansman saglandig1 goriilmektedir.

Siirekli ve yiiksek oranda borg yapisi, bor¢glanma maliyetini artiran bir unsur olmakla birlikte

sitketin  finansman  politikasinin ~ yabanci  kaynak kullanimina doniik oldugu
degerlendirilmektedir.
3.6.5. Toplam borglarin gelisme seyrinin degerlendirilmesi
Tablo 21: TUPRAS Toplam Borglar Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
1.369 1.481 1.005 1.150 1.322 1.638 1.851

Sekil 78: TUPRAS Toplam Borglar Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 22: TUPRAS Toplam Borglar Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 | 2016 | 2017 2018 2019
2.536 | 4.287 | 3.339| 4.333| 6515| 5481 | 6.615| 7.511| 6.756 | 5.861 | 6.550 | 7.340 | 5.698 | 7.134

Sekil 79: TUPRAS Toplam Borglar Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

Ozellestirme sonras1 dénemde artan seyirde ve yiiksek oranda bor¢lanma
goriilmektedir. Oz kaynak kullanimimin azaldig1 ve finansman yapisinin bor¢lanma agirlikli

bir hale geldigi anlagilmaktadir.

3.6.6. Yatirimlarin gelisme seyrinin degerlendirilmesi

Tablo 23: TUPRAS Yatirim Harcamalar1 Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
84 186 254

Sekil 80: TUPRAS Yatirim Harcamalar1 Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 24: TUPRAS Yatirim Harcamalar1 Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

275

355

395

189

177

628

974

1.201

959

344

213

184

138

157

Sekil 81: TUPRAS Yatirim Harcamalar1 Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

Ozellestirme sonras1 donemde yatirimlar artmustir ve 6zellikle 2010 yilinda baslanan

3.6.7. Devlete 6denen kurumlar vergisi seyrinin degerlendirilmesi

Fuel Oil Déniisiim Unitesi yatirmminin etkisi acikca goriilmektedir.

Tablo 25: TUPRAS Kurumlar Vergisi Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

217

208

66

51

162

201

165

Sekil 82: TUPRAS Kurumlar Vergisi Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 26: TUPRAS Kurumlar Vergisi Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

132

266

72

134

122

158 |-

68 |-

557 |-

553 |-

116

37

168 |-

151

Sekil 83: TUPRAS Kurumlar Vergisi Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

2012 yila kadar benzer seyirde giden vergi degerleri, Fuel Oil Déniisiim Unitesi i¢in

3.6.8. FAVOK seyrinin degerlendirilmesi

Tablo 27: TUPRAS FAVOK Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

kullanilan yatirim tesviklerinden kaynaklanan ertelenmis vergi etkisi nedeniyle eksi

degerlere diismiistiir. 2019 yilindaki diisiisiin sebebi de ertelenmis vergi gelirleridir.

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

611

687

197

158

460

766

769

Sekil 84: TUPRAS FAVOK Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 28: TUPRAS FAVOK Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 | 2016 | 2017 2018 2019
712 | 1.081 [ 1.099 779 830 | 1.329 715 560 338 | 1.397 [ 1.125| 1.614| 1.846 712

Sekil 85: TUPRAS FAVOK Ozellestirme Sonras1 Degerler (M $)

FAVOK degerlerinin ozellestirme sonrasinda artmis oldugu, o6zellikle RUP
yatirnminin tamamlandigi 2014 yilindan sonra karliligin yiikseldigi goriilmektedir. 2019
yilinda satiglarin maliyetindeki artig ve finansman giderleri etkisiyle karlilik 6nemli 6lgiide

azalmistir.

3.6.9. Odenen temettii seyrinin degerlendirilmesi

Tablo 29: TUPRAS Odenen Temettii Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
142 278 397

Sekil 86: TUPRAS Odenen Temettii Ozellestirme Oncesi Degerler (M $)
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Tablo 30: TUPRAS Odenen Temettii Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 | 2016 | 2017 2018 2019
345 569 689 399 407 395 554 453 170 2 463 413 645 639

Sekil 87: TUPRAS Odenen Temettii Ozellestirme Sonrasi Degerler (M $)

2014 ve 2015 yillart hari¢ olmak {izere, Ozellestirme sonrasi donemde temettii

O0demelerinin artmis oldugu goriilmektedir.

3.6.10. Diger finansal gostergelerin 6zellestirme oncesi ve sonrasi toplu olarak

degerlendirilmesi
TUPRAS i diger finansal gostergelerinin oran analizi sonuglartyla uyumlu oldugu,

Ozellestirme sonras1t donemde gostergelerin olumlu yonde seyrettigi, sirketin faaliyetinin

etkin olarak devam ettigi anlagilmaktadir.

3.7. Finansal Olmayan Géostergelerin incelenmesi

3.7.1. Calisan sayisindaki degisim

Tablo 31: TUPRAS Ozellestirme Oncesi Calisan Sayisi

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Kapsam Dis1 786 795 908 874 858 820 787
Kapsam Igi 3.558 3.586 4.085 3.842 3.870 3.741 3.515
Toplam 4.344 4.381 4.993 4.716 4.728 4.561 4.302
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Tablo 32: TUPRAS Ozellestirme Sonrasi Calisan Sayisi

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Kapsam Dist 799 | 811| 799| 765| 775| 881| 986 1.047|1.042|1.052|1.080| 1.143 | 1.259 | 1.284
Kapsam Igi 3.640 | 3.696 | 3.571 | 3.365 | 3.302 | 3.319 | 3.583 | 3.667 | 3.672 | 3.728 | 3.899 | 4.042 | 4.199 | 4.158
Toplam 4.439 | 4507 | 4.370 | 4.130 | 4.077 | 4.200 | 4.569 | 4.714 | 4.714 | 4.780 | 4.979 | 5.185 | 5.458 | 5.442

TUPRAS VYillara Gére Calisan Sayisi
6.000
4.000

2.000

) > v > $H & O O DV AV D ™ v b A WO

D7 L O " 1 K O O O & L & N DY Y HF Y N NS

AT AT AT AT AT AT AR AR AT AT DT AT AR AR AR AR AR DT DT AP
e Kapsam Disi Kapsam igi Toplam

Sekil 88: TUPRAS Calisan Sayis1 1999 - 2019

Ozellestirme sonrasinda calisan istihdaminda azalma olmadig1, 6zellikle 2017 yil1 ve

sonrasinda en yiiksek ¢alisan sayisina ulasildig1 goriilmektedir.

3.7.2. Kurumsal yonetim ilkelerine uyum

Kurumsal Yénetim Endeksi 31.08.2007 tarihinden itibaren hesaplanmaya baglanmis’®
ve TUPRAS’1n ilk Kurumsal Yénetim Derecelendirme Raporu 8 Ekim 2007 yilinda
yaymlanmistir. 2007°de 7,91 olarak hesaplanan TUPRAS’in Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Notunun istikrarl bir sekilde artarak 2019 yilinda 9,50 seviyesine ulagtigt
goriilmektedir. TUPRAS m notu 2007 - 2011 yillarinda iist diizey not araliginda (7-8),
2012-2019 yillarinda en iist diizey not araliginda (9-10) bulunmaktadir.

78 Tiirkiye Kurumsal Yénetim Dernegi. Sermaye Piyasasi Caligma Grubu. May1s 2020. < http:/tkyd.org/tr>
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Sekil 89: TUPRAS Kurumsal Y&netim Derecelendirme Notu

3.7.3. Cevreyi korumak i¢in alinan 6nlemler

TUPRAS, 2019 yilinda 268 Milyon TL ve 2008’den 2019 yilina kadar toplamda
2,6 Milyar TL gevre harcamasi ve yatirim gergeklestirmistir. ° Cevresel etkilerin yonetimi

faaliyetleri ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi Standardi kapsaminda takip edilmektedir.

CEVRE HARCAMALARI
(MILYON TL)

290
2ud
26%
0ob
? 2
| ' ﬁi I
2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 90: TUPRAS Cevre Harcamalar1 2014-2019%

Enerji yonetiminde ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi Standardina uygun olarak

faaliyet gosterilmektedir.8!

& TL:IPRAS. Stirdiirtlebilirlik Raporu 2019. Mayis 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
9 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. Mayis 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
81 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
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Enerji Verimiiligi Saglanan Emisyon

Projesi Sayisi Tasarrufu (Ton CO,e)
2015 21 1.031 71.744
2016 18 1.054 77.666
2017 15 830 45945
2018 21 3.620 243.666
2019 24 473 26.292

Sekil 91: TUPRAS Enerji Verimliligi 2014-2019%2

TUPRAS, Izmit ve Izmir rafinerilerinde kentsel atik suyu ileri geri kazanim
tesislerinde isleyerek {tretimde kullanilabilir hale getirildikten sonra iiretime sarj
edilmektedir. Bu uygulamayla hem TUPRAS’m su ihtiyact geri kazamilmis suyla
kargilanmakta hem de kentsel atik su desarj yerine tekrar liretime dondiirilmektedir. Bu
calismalar sonucunda TUPRAS 1 2019 yil1 faaliyetlerinde toplamda 20,6 milyon m3 su geri

kazanilmigtir &

iSLENEN HAM PETROL
BASINA SU TUKETIMI (m?/ton)

0.9
0.7 0.7 0.6

\\"‘-. e 0.5

.--""'I- I""---._' '..-l'"'..-- --"'"--

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 92: TUPRAS Islenen Ham Petrol Basina Su Tiiketimi®

8 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. Mayis 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
8 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. Mayis 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
8 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. Mayis 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
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TUPRAS’m 2019 yilinda gergeklestirdigi faaliyetler sonucunda 22.144 Ton tehlikeli,
12.290 Ton tehlikesiz olmak {izere toplam 34.433 Ton atik olusmustur. Bu atiklarin %70’

yakini geri doniistiiriilmiistiir.

KATI ATIK GERI KAZANIM
ORANI (%)

88
72,1

l,ﬁ
AN

69,7 66,8
-\—._.__._..-—""'-.
353

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 93: TUPRAS Kat1 Atik Geri Kazanim Orani®®

TUPRAS, 2015 yilinda Paris Anlasmasinin kabul edildigi 21. iklim Degisikligi
Konferansi’nda (COP21) ve 2016 (COP22), 2017 (COP23) ve 2018 (COP24) yillarinda

yapilan iklim degisikligi konferanslarinda yer almistir.

DITAS, 2019 yilinda 3 tankerine 2020 Uluslararasi Denizcilik Organizasyonu

kurallarina uyum amagli baca gazi temizleyicisi (scrubber) kurmustur.

3.7.4. BM Kiiresel ilkeler sozlesmesine uyum, insan haklari, cevre, calisma

standartlar1 ve yolsuzlugu 6nlemeye iliskin beyanlarin incelenmesi

TUPRAS Kog¢ Toplulugu politikalarina ek olarak OECD Riisvetle Miicadele
Sozlesmesi ilkelerini uygulamaktadir. Ayrica, Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler
Sozlesmesi’ne baglayiciligini Ko¢ Holding’in de sodzlesme tarafi oldugunu belirterek,

s6zlesmenin ongordiigii ¢alisma normlarinin TUPRAS igin de baglayict oldugunun

8 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
8 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
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degerlendirildigini ve denetim c¢alismalarinda uyum diizeyinin de incelendigini beyan

etmektedir.?’

TUPRAS, Birlesmis Milletler Kadmin Giiclenmesi Prensipleri’ni imzalamus,
Birlesmis Milletler Kadin Birimi (UN Women) ve Fenerbahce Spor Kuliibii ile birlikte
HeForShe (Kadin I¢in Erkek) hareketine katilarak toplumsal cinsiyet esitligi miicadelesinde
erkeklerin kadinlarin yaninda olmasi i¢in toplumsal farkindalik ¢aligmalar1 yiiriitmektedir.

Ayrica her kademede kadin c¢alisan sayisinin artirilmasi yoniinde politika izlemektedir.

TUPRAS siirdiiriilebilirlik raporunda, ulusal ¢evre mevzuati gerekliliklerini yerine
getirmenin yani sira sektorii ilgilendiren uluslararasi ¢evre mevzuatlarini da takip ederek
uygulamakta oldugunu, Sirket siirdiiriilebilirligi ve yatirnmlarin  ¢evre  etkisi

degerlendirilerek Cevresel Riskleri yonetmekte oldugunu beyan edilmektedir.%®

Birlesmis Milletler (BM), Siirdiiriilebilirlik Kalkinma Amaglari’n1 asagidaki
basliklarda belirlemistir:

Yoksulluga Son

Acliga Son

Saglik ve Kaliteli Yasam
Nitelikli Egitim

Toplumsal Cinsiyet Esitligi
Temiz Su ve Sanitasyon
Erisilebilir ve Temiz Enerji

Insansa Yakisir Is ve Ekonomik Biiyiime

© © N o g b~ w D

Sanayi, Yenilikcilik ve Altyapi

[EEN
o

. Esitsizliklerin Azaltilmas1

[EEN
[EEN

. Stirdiiriilebilir Sehirler ve Topluluklar

. Sorumlu Uretim ve Tiiketim

N o
w N

. Iklim Eylemi

8 TUPRAS. Yolsuzlukla Miicadele Politikasi. Mayis 2020. <https://www.tupras.com.tr/yolsuzlukla-
mucadele>
8 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
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14. Sudaki Yasam

15. Karasal Yasam

16. Baris, Adalet ve Gliclii Kurumlar
17. Amaglar i¢in Ortakliklar

TUPRAS, BM Siirdiiriilebilirlik Kalkinma Amaglar1 gergevesinde siirdiiriilebilirlik

onceliklerini asagidaki sekilde yayimlamistir.®®

TUPRAS SURDURULEBILIRLIK P e
ONCELIKLERI SURDURULEBILIR KALKINMA AMACLARI
3 17 Wl
ad K&
1@ 4 & 5 e [l 8 ookt [ 10 S5~ | 17 S
Toplumsal Cinsiyet Esitligi e 7 A
et | N il
) 6 S 12 s 18 /- 15 st 17 &l
Cevre, Iklim ve Enerji E m Q === ".‘: @

Sekil 94: TUPRAS Siirdiiriilebilirlik Oncelikleri®

Is Saghg ve Emniyeti

inovasyon, Ar-Ge ve Dijitallesme

TUPRAS, calisanlarim is giivenligi ve emniyetli calisma konularinda riskleri dnceden
degerlendirerek is kazalarin Oniline gecilmesi amaciyla uygulamalar gelistirildigini ve

faaliyetlerinin OHSAS 18001 standardina uygun olarak yiiriitiildiigiinii belirtmektedir.

is sAGLIGI VE GUVENLIiIGI
EGITIMLERI (kisi*saat)

108,026

85,609 83,381 87,83—5//’;

63,596 L L J._________—-T
A - —— 93,787
T 77.233
58,348
40_495 50,342
2015 2016 2017 2018 2019
— | Ortad Cahsanlan — Tupras Cahsanlan

Sekil 95: TUPRAS is Sagligi ve Giivenligi Egitimleri

8 TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
% TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
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TUPRAS, calisan haklar1 uygulamalarini yiiriitiirken, UN Global Compact Ilkeleri'ni
benimsemis oldugunu, yas, cinsiyet, inang, etnik koken veya baska bir kisisel ozellige
bakilmaksizin tiim caliganlara esit olanaklar sunuldugunu, ayrimciliga ya da ayrimciligi
cagristiran uygulamalara izin verilmedigini beyan etmektedir. Faaliyetleri kapsaminda
cocuk isci caligtirma, zorla ve zorunlu g¢alistirma, c¢alisan haklari istismarina ya da bu
uygulamalar1 ¢agristiracak durumlarin yasanmasina izin verilmedigini ve bu ilkelerin
tedarik¢i ve is ortaklar1 tarafindan da benimsenmesi zorunlulugunu belirtmektedir.
Calisanlarin sendikal haklarinin korunmasini ve ayni yaklasimin tedarik¢i ve is ortaklar

tarafindan da benimsenmesini takip etmektedir. %

TUPRAS, calisanlarina 6zel yan faydalar saglamaktadir, ayrica ¢alisanlarimin gelisimi,

egitimler, performans ve yetenek yonetimi konularinda uygulamalar yiirtitmektedir.

3.7.5.Finansal olmayan gostergelerin 6zellestirme oncesi ve sonrasi toplu olarak

degerlendirilmesi

TUPRAS 1 finansal olamayan gostergelerinin neticeleri asagida paylasiimaktadir:

e Ozellestirme oncesi donemde calisan sayisinin azalmaya basladigi ve devir
sonrasinda 2011 yilmma kadar yaklasik olarak ayni calisan sayisiyla devam edildigi
goriilmektedir. 2012 yilindan sonra c¢alisan sayisinda énemli bir artis yasanmis ve 2017

yilindan sonraki donemde en yiiksek istthdam seviyesine ulagsmustir.

e Kurumsal Yonetim Ilkeleri SPK tarafindan 2007 yilinda yayimlanmistir. TUPRAS
ilk yildan itibaren 7,91 notu ile endekse iist diizey not aralifinda girmistir. Yillar igerisinde
stirekli artan seyirde devam eden derecelendirme notu 2012 yilinda 9,10 olarak en iist diizey

not aralagina yiikselmistir ve 2019 yili itibariyla 9,50 notuyla yerini korumaktadir.

e TUPRAS faaliyet gosterdigi sektdr nedeniyle cevre konsunda genis bir alana etki
etmektedir. Bu etkinin kontrol edilmesi ve azaltilmas:i konusunda alinan tedbirler

Siirdiirtilebilirlik Raporunda yayimlanmaktadir.

%t TUPRAS. Siirdiiriilebilirlik Raporu 2019. May1s 2020. < https://www.tupras.com.tr/sr-raporlari >
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e TUPRAS, BM Kiiresel ilkeler Sozlesmesine uyumunu agiklamistir 2 ve 2007
yilindan itibaren Siirdiiriilebilirlik Raporunu yayimlamaya baglamistir. BM Siirdiiriilebilirlik
Kalkinma Amaglar1 dogrultusunda 6nceliklerini belirledigini ve faaliyetlerinin bu ¢ergevede

yiriitildiiglinii beyan etmektedir.

e TUPRAS, calisan haklar1 uygulamalarmi vyiiriitirken, UN Global Compact
Ilkeleri'ni benimsemis oldugunu, yas, cinsiyet, inang, etnik kdken veya baska bir kisisel
ozellige bakilmaksizin tiim ¢alisanlara esit olanaklar sunuldugunu, ayrimciliga ya da

ayrimciligi ¢agristiran uygulamalara izin verilmedigini beyan etmektedir.

% TUPRAS. Yolsuzlukla Miicadele Politikasi. Mayis 2020. <https://www.tupras.com.tr/yolsuzlukla-
mucadele>
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DORDUNCU BOLUM
MOL GROUP FINANSAL ANALIZi VE TUPRAS iLE
KARSILASTIRMA (2015-2019 YILLARI)

4.1. Finansal Durum Tablosu ve Kar-Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosundaki
Bilgilerin Analizinde ve Degerlendirilmesinde Oran Analiz Tekniginin

Uygulanmasi

4.1.1. Likidite oranlari

i. Cari Oran =Doénen Varhklar / K.V.Y.K.

Sekil 96: MOL Group Cari Oran Degerleri

c—e—%  ®—g

2015 2016 2017 2018 2019

TUPRAS

Sekil 97: TUPRAS Cari Oran Degerleri
Karsilastirma ve Analiz

2015 ve 2016 yillarnda MOL, 2015 ve 2019 yillarinda TUPRAS net isletme
sermayelerinde yetersizlik goriilmektedir, diger yillarda benzer seviyelerde seyrettigi
goriilmiistiir. 2019 yilinda TUPRAS dénen varliklarmi artirmis olsa da ticari borglarindaki
artisin daha yiiksek olmasi nedeniyle cari oraninda 6nemli diislis goriilmektedir.
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Iki isletmenin de cari oranlar1 genel kabul gérmiis oranmin altinda olmakla birlikte
stireklilikleri g6z Oniline alindiginda bu oranlarin faaliyetlerini olumsuz etkilemedigi

degerlendirilmektedir.

ii. Asit Test Oran1 = (Donen Varhklar - Stoklar) / K.V.Y .K.

Sekil 98: MOL Group Asit Test Orani
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Sekil 99: TUPRAS Asit Test Orani

Karsilastirma ve Analiz

MOL kisa vadeli yiikiimliiliiklerini kargilamak i¢in stoklarina daha az ihtiya¢ duyma
egilimindedir. TUPRAS 2017 yilinda stoklarma hi¢ ihtiyagc duymadan kisa vadeli

yiikiimliiliiklerini yerine getirebilir haldeyken, 2019 yilinda stok bagimlilig1 6nemli oranda

artmis goriilmektedir.
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iii. Nakit Oran = (Dénen Varhklar — (Stoklar + Tic.Alacaklar)) / K.V.Y.K.

Sekil 100: MOL Group Nakit Oran
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Sekil 101: TUPRAS Nakit Oran

Karsilastirma ve Analiz

MOL hazir degerleriyle kisa vadeli yikiimliliklerini yerine getirme giiciinii
artirmaktadir. TUPRAS hazir degerleri yiiksek olmakla birlikte azalma egiliminde oldugu
goriilmektedir. Her iki isletmeninde nakit giicliniin O6nemli oranda yiiksek oldugu

belirtilebilir.

iv. Likidite Oranlarinin Toplu Olarak Degerlendirilmesi
Genel olarak degerlendirildiginde TUPRAS 1 likidite yapisinin MOL’den daha iyi
oldugu sdylenebilir. TUPRAS stoklarina daha fazla ihtiyag duymakta ancak 6zellikle nakit

oraninda belirgin olarak daha iyi bir pozisyonda bulunmaktadir.
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Tablo 33: TUPRAS - MOL Group Likidite Analizi Ortalama Degerler

o o TUPRAS Ortalama | MOL Ortalama (2015-
Likidite Analizi
(2015-2019) 2019)
Cari Oran 1,10 1,05
Likidite Oram (Asit-Test) 0,86 0,72
Nakit Oranm 0,52 0,32

4.1.2.Finansal yapi oranlari

i. Kaldirag¢ Oram = (K.V.Y.K. + U.V.Y.K.) / Aktif Toplamm

Sekil 102: MOL Group Kaldirag Orant
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Sekil 103: TUPRAS Kaldirag Oram

Karsilastirma ve Analiz

MOL aktiflerinin yarisii yabanci kaynaklarla karsilarken, TUPRAS aktif finansmani
icin 0,76 oraninda ve yiikselen seyirde yabancit kaynak kullanmaktadir. Bu durum

TUPRAS’m borglanma maliyetlerini artirmakla birlikte 6z kaynak karliligmin daha yiiksek

olmasini da saglamaktadir.
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ii. Maddi Duran Varhklar / Oz Kaynaklar

Sekil 104: MOL Group Maddi Duran Varliklar/Oz Kaynaklar
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Sekil 105: TUPRAS Maddi Duran Varliklar/Oz Kaynaklar

Karsilastirma ve Analiz

MOL maddi duran varliklarini daha ¢ok 06z kaynaklariyla karsilamaktadir,
TUPRAS’1n maddi duran varlik finansmani igin yabanci kaynak kullandig1 anlasiimaktadir.

iii. Finansal Borglar / Toplam Aktif

Sekil 106: MOL Group Finansal Borglar/Toplam Aktif
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Sekil 107: TUPRAS Finansal Borglar/Toplam Aktif

Karsilastirma ve Analiz

TUPRAS’m aktif finansmani igin daha yiiksek oranda maliyetli kaynak kullandig

anlagilmaktadir. iki isletmenin de bu konudaki yaklasiminin tutarli oldugu gériilmektedir.

iv. Oz Kaynaklar / Toplam AKktif

Sekil 108: MOL Group Oz Kaynaklar/Toplam Aktif
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Sekil 109: TUPRAS Oz Kaynaklar/Toplam Aktif
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Karsilastirma ve Analiz

MOL aktif finansmani igin 6z kaynaklarini kullanmaktadir, TUPRAS ise 6z kaynak

kullanimin1 daha diisiik oranda ve azalan seyirde siirdiirmektedir.

v. Finansman Oram = Oz kaynaklar / (K.V.Y.K. + U.V.Y.K)

0,87 = ) 75 ——— 0,94 — 100 =———— 0,

Sekil 110: MOL Group Finansman Orani
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Sekil 111: TUPRAS Finansman Orani

Karsilastirma ve Analiz

MOL yabanci kaynak ve 6z kaynak dengesini esit gotiirmektedir, TUPRAS kaynak

kullaniminda yiiksek ve artan oranda yabanci kaynaklara yonelmektedir.

vi. KV.Y.K./ Toplam Pasif
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Sekil 112: MOL Group K.V.Y.K./Toplam Pasif
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Sekil 113: TUPRAS K.V.Y.K./Toplam Pasif

Karsilastirma ve Analiz

MOL kisa vadeli yiikiimliiliikleri konusunda TUPRAS’tan daha rahat pozisyonda
goriilmektedir. TUPRAS faaliyetlerini siirdiiriirken bor¢ ddeme baskisini géz éniine almak
durumundadir. TUPRAS kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin artan seyirde ilerlemesi durumunda

bor¢lanma maliyetleri ve net isletme sermayesi sorunlartyla karsilasabilir.

vii. U.V.Y.K./ Toplam Pasif

0,25 m— —
0,22 0,24 —_ 0.20 e 0,24

Sekil 114: MOL Group U.V.Y.K./Toplam Pasif

0,32 0,33 &5
0,26, 0,26,

TUPRAS

2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 115: TUPRAS U.V.Y.K./Toplam Pasif
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Karsilastirma ve Analiz

Uzun vadeli kaynak kullaniminda MOL daha tutarli bir seyirde ilerlemektedir.
TUPRAS’m kisa vadeli vyiikiimliiliikklerini azaltmasi veya uzun vadeye doniistirme
opsiyonlarini degerlendirmesi gerekmektedir.

viii. Oz kaynaklar / Duran Varliklar

Sekil 116: MOL Group Oz kaynaklar/Duran Varliklar
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Sekil 117: TUPRAS Oz kaynaklar/Duran Varliklar

Karsilastirma ve Analiz

MOL duran varlik finansmaninda TUPRAS’a nazaran daha yiiksek oranda 6z kaynak
kullanmaktadir. Her iki isletmenin de duran varlik finansmaninda 6z kaynak kullanimin
yikseltmesi ve aym1 zamanda duran varlik yatirnmlarinin karliligimi  artirmalan

degerlendirilebilir.

iX. Finansal Yapi Oranlarinin Toplu Olarak Degerlendirilmesi

MOL finansman yapis1 6z kaynak agirlikli, TUPRAS ise yabanci kaynak agirliklidur.
MOL’un 6z kaynak agirlikli bir sirket olmasinda, ¢oklu ortaklik yapisinin ve ortaklarinin
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arasinda devlet, bankalar, vakiflar gibi unsurlarin bulunmasinin etkili oldugu

degerlendirilmektedir.

Bu yapisal durumlar, TUPRAS iizerinde ozellikle kisa vadeli yiikiimliiliikleri igin
O6deme ve finansman gideri baskisi, MOL iizerinde ise ortaklarin yiiksek kar beklentisi

baskis1 olusturabilecektir.

Tablo 34: TUPRAS - MOL Group Finansal Yapi Oranlar1 Ortalama Degerler

Finansal Yap: Oranlar: TUPRAS Ortalama MOL Ortalama
(2015-2019) (2015-2019)
Kaldira¢ Oranmi 0,73 0,53
Maddi Duran Varliklar / Oz Kaynaklar 1,35 1,12
Finansal Borglar / Toplam Aktif 0,40 0,23
Oz Kaynaklar / Toplam Aktif 0,27 0,47
Finansman Oram 0,37 0,90
K.V.Y K./ Toplam Pasif 0,42 0,30
U.V.Y.K./ Toplam Pasif 0,31 0,23
Oz Kaynaklar / Duran Varliklar 0,51 0,69

4.1.3. Faaliyet Oranlari

i. Stok Devir Hiz1 = Satilan Malin Maliyeti / Ortalama Stok

Sekil 118: MOL Group Stok Devir Hizi

114



- ®—9o—o0o—%——¢

TUPRAS

2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 119: TUPRAS Stok Devir Hiz1

Karsilastirma ve Analiz

MOL ortalama 8,01 orana, TUPRAS ortalama 12,58 orana sahiptir. TUPRAS 1
stoklarin1 daha kisa siirede devrettigi goriilmektedir. Bu durumda MOL’iin stok tutma

maliyetleri ve TUPRAS 1n miisteri taleplerini karsilama kabiliyeti degerlendirilmelidir.

ii. Stok Devir Siiresi = 360 / Stok Devir Hiz1

Sekil 120: MOL Group Stok Devir Siiresi
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Sekil 121: TUPRAS Stok Devir Siiresi
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Karsilastirma ve Analiz

MOL stoklarin1 ortalama 45,22 giinde, TUPRAS ise 29,16 giinde devretmektedir.
Satislarin  karli olmasi durumunda TUPRAS’in stok verimliliginden daha fazla

faydalanacagi anlagilmaktadir.

iii. Stok Bagimhihk Oram = K.V.Y.K. - Nakit Ve Nakit Benzerleri / Stoklar

2,93 == 3,03 \

2,22 =— ) (5 m— 2,20

Sekil 122: MOL Group Stok Bagimlilik Orani
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Sekil 123: TUPRAS Stok Bagimlilik Orani
Karsilastirma ve Analiz

MOL stok bagimlilik oran1 TUPRAS’a nazaran daha yiiksektir. TUPRAS’1n stok
bagimhiligit 2019 yilinda artmis oldugundan, stoklarin nakde c¢evrilme imkanlarinin
degerlendirilmesi gerekmektedir.

Her iki firmanin stoklar1 degerli ve talep goren ozellikli iirtinlerden olustugundan,

sektoriin stok bagimlilik oranlar1 géz oniine alinarak sonuglar degerlendirilmelidir.
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iv. Alacak Devir Hiz1 = Kredili Net Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar

9,39

Sekil 124: MOL Group Alacak Devir Hiz1
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Sekil 125: TUPRAS Alacak Devir Hiz1

Karsilastirma ve Analiz

MOL 8,21 ortalama, TUPRAS 20,91 ortalama orana sahiptir. TUPRAS’1n alacaklarin
tahsil etme performansinin daha yliksek oldugu goriilmektedir. MOL isletme sermayesinin

bir kismini vadeli alacaklara tahsis etmek durumundadir.

v. Alacak Tahsil Siiresi = 360 / Alacak Devir Hiz1

ag 3 —— 740 T 47,56 —0_ 4 99 ——— 45,37

Sekil 126: MOL Group Alacak Tahsil Siiresi
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Sekil 127: TUPRAS Alacak Tahsil Siiresi

Karsilastirma ve Analiz

MOL ortalama 44,13 giinde alacaklarini nakde déniistiirebilirken, TUPRAS m 19,12
giinde alacaklarini tahsil kabiliyetine sahip oldugu anlasilmaktadir. Bu durum ayn1 zamanda
TUPRAS’m likidite pozisyonuna olumlu katki saglamaktadir.

vi. Ticari Bor¢lar Devir Hizi = Satislarin Maliyeti / Ortalama Ticari Borg

/ 742 —— 6,87

5,55 —— %% 1]
433"

Sekil 128: MOL Group Ticari Borglar Devir Hizi
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Sekil 129: TUPRAS Ticari Borglar Devir Hizi
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Karsilastirma ve Analiz

Bu oranin diisiik olmasi isletmeler i¢cin olumludur. MOL’{in ticari borg¢larini giderek

daha kisa vadede ddemek durumunda kaldig: anlasiimaktadir. TUPRAS 1in 2018 yilinda

ticari bor¢larinin ayni seviyede kaldig1 ancak satiglarinin ve satiglarin maliyetlerinin artmasi

nedeniyle 6nemli oranda yiikselis yasandigi goriilmektedir.

vii. Ticari Borg¢lar Devir Siiresi = 360 / Ticari Bor¢lar Devir Hiz

Sekil 130: MOL Group Ticari Borglar Devir Siiresi

TUPRAS

2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 131: TUPRAS Ticari Borglar Devir Siiresi

Karsilastirma ve Analiz

MOL’iin ticari borg devir siiresinin diisiis seyrinde oldugu, TUPRAS m 2018 yilindaki

dalgalanmadan sonra yiikselis egiliminde oldugu gériilmektedir. Isletmelerin ilave vade

farkina veya bor¢lanma maliyetine katlanmadan miimkiin oldugunca bu orani artirmalari

degerlendirilebilir.
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viii. Oz kaynaklar Devir Hiz1 = Net Satislar / Oz kaynaklar

Sekil 132: MOL Group Oz kaynaklar Devir Hizi
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Sekil 133: TUPRAS Oz kaynaklar Devir Hiz1

Karsilastirma ve Analiz

TUPRAS 1n 6z kaynak verimliliginin MOL’e nazaran énemli oranda yiiksek oldugu
goriilmektedir. Oranin yiiksek olmasi 6z kaynak yetersizligi olarak degerlendirilebilir ancak

uzun siireli ve tutarli sekilde devam etmesi isletmenin faaliyetlerini olumsuz etkilemedigini

gostermektedir.

iX. Aktif Devir Hiz1 = Net Satislar / Aktif Toplamm

BT e —

Sekil 134: MOL Group Aktif Devir Hizi
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Sekil 135: TUPRAS Aktif Devir Hiz1
Karsilastirma ve Analiz

MOL ortalamasi 1,02 iken TUPRAS ortalamasi 2,12°dir. MOL’iin aktif verimliliginin
diisiik oldugu goriilse de ylikselis egiliminde oldugu goriilmektedir. MOL’{in atil
kapasitesinin olup olmadig1 degerlendirilebilir. TUPRAS m 2018 yilinda satislarinin artmasi
nedeniyle oranda 6nemli bir yilikselis vardir, genel olarak da aktif verimliliginin yiikselis

trendinde oldugu goriilmektedir.

X. Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1 = Net Satislar / Ort. Net Isletme Serm.

24,40 = 27,96 =———x 526

e

Sekil 136: MOL Group Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1
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Sekil 137: TUPRAS Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1
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Karsilastirma ve Analiz

MOL 2015 ve 2016 yillarinda, TUPRAS 2015 yilinda yetersiz net isletme sermayesine
sahiptirler. Bu oranin yliksek olmasi net isletme sermayesinin etkin kullanildiginin
gdstergesidir. MOL son ii¢ y1l ortalamasi 25,87 iken TUPRAS 1n son ii¢ yil ortalamasi
29,81dir.

Xi. Faaliyet Oranlarinin Toplu Olarak Degerlendirilmesi

Faaliyet oranlar1 genel olarak degerlendirildiginde TUPRAS 1n faaliyetlerini daha

etkin ve verimli siirdiirdiigii goriilmektedir.

Tablo 35: TUPRAS - MOL Group Faaliyet Oranlar1 Ortalama Degerler

Faaliyet Oranlar: TUPRAS Ortalama MOL Ortalama
(2015-2019) (2015-2019)

Stok Devir Hizi 11,98 8,01
Stok Devir Siiresi 30,59 45,22
Stok Bagimlilik Orani 1,92 2,48
Alacaklarin Devir Hiz1 17,41 8,21
Alacak Tahsil Siresi 22,38 44,13
Ticari Borglar Devir Hiz1 7,14 6,05
Ticari Borglar Devir Siiresi 52,32 61,59
Oz Kaynaklar Devir Hiz1 591 2,14
Aktif Devir Hizi 1,56 1,02
Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1 24,81 25,87
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4.1.4. Karhlik Oranlari

i. Net Kar / Devamh Sermaye

Sekil 138: MOL Group Net Kar/Devamli Sermaye
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Sekil 139: TUPRAS Net Kar/Devamli Sermaye

Karsilastirma ve Analiz

MOL uzun dénemli sermayesinin karlilik oranlar1 azalma seyrinde olmakla beraber
2019 yilinda TUPRAS’a nazaran daha yiiksektir. TUPRAS in karhilik oranlari gegmis
yillarda yiiksek olmasina ragmen 2019 yilinda faiz giderleri ve finansal borglardan olusan

kur fark: zarar1 nedeniyle karliligin1 kaybetmistir.

ii. Mali Rantabilite = Net Dénem Kar1 / Oz Sermaye

0,15

|
20|15/2016

-0,14
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Sekil 140: MOL Group Mali Rantabilite
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Sekil 141: TUPRAS Mali Rantabilite
Karsilastirma ve Analiz

TUPRAS’m karlilig1 daha yiiksek olmakla birlikte 2019 yilinda faiz ve kur farkindan
kaynakli finansman giderleri nedeniyle karliligim1 kaybetmistir. MOL’lin 6z kaynak

karliliginin azalan seyirde oldugu goriilmektedir.

iii. Ekonomik Rantabilite = Donem Kar1 + Faiz Giderleri / Toplam Pasif

——— 0,09 e —]
0,08 008 — e
|

/ | | |
2015 2016 2019

-0,05

Sekil 142: MOL Group Ekonomik Rantabilite
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Sekil 143: TUPRAS Ekonomik Rantabilite
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Karsilastirma ve Analiz

MOL toplam kaynak verimliliginin 2017 yilina kadar arttig1 ancak bu yildan sonra
azalan seyirde oldugu goriilmektedir. TUPRAS in kaynak verimliligi 2018 yilina kadar
yiikksek ve artan oranda seyretmis ancak 2019 yilinda satilan malin maliyetinin yiiksek

olmasi nedeniyle karliligin azalmasi oranda 6nemli diisiise yol agmustir.

iv. Aktif Karliligi = Net Donem Kar1 / Aktif Toplami

0,06 == 0,07 =————10,07 —____

| | | 0,04
2015/2016 2017 2018 2019

-0,07

Sekil 144: MOL Group Aktif Karliligt
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Sekil 145: TUPRAS Aktif Karliligt

Karsilastirma ve Analiz

MOL aktif karliliginin 2017 yilina kadar yiikseliste oldugu ancak bu yildan sonra
diisiis seyrine gectigi goriilmektedir. Isletmenin aktifindeki kalemlerin atil olup olmadig1

degerlendirilmelidir.
TUPRAS’m 2016 yilinda Nakit ve benzerleri, Ticari alacaklar ve stoklar

kalemlerindeki 6nemli artislar nedeniyle aktifin Gnemli oranda artmis oldugu fakat karliligin

aymi oranda artmamasi nedeniyle oranin diistiigii goriilmektedir. TUPRAS 1 2019 yilinda
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aktiflerinin artis gosterdigi fakat finansman giderleri nedeniyle karliligin diisiik olmasindan

kaynakli olarak oranin da diisiik oldugu gortilmektedir.

v. Briit Satis Kar1/ Net Satislar

Sekil 146: MOL Group Briit Satig Kari/Net Satislar

Sekil 147: TUPRAS Briit Satis Kar1/Net Satislar

Karsilastirma ve Analiz

MOL briit satis karliliginin TUPRAS’a nazaran yiiksek oldugu goriilmektedir. MOL
karliliginin 2016 yilindan itibaren TUPRAS karliligmin ise 2017 yilindan itibaren diisiis
seyrinde oldugu, TUPRAS diisiisiiniin 6nemli oranda yiiksek oldugu goriilmektedir.
Ozellikle 2019 yilinda TUPRAS satislarin maliyetinde onemli oranda artis goze

carpmaktadir, satiglarin maliyetlerinin azaltilmasi degerlendirilmelidir.
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vi. Faaliyet Kar1/ Net Satiglar

Sekil 148: MOL Group Faaliyet Kari/Net Satiglar
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Sekil 149: TUPRAS Faaliyet Kari/Net Satislar

Karsilastirma ve Analiz
MOL ve TUPRAS faaliyet karliliklart 2017 yilindan sonra diisiis seyrindedir.

TUPRAS karhiligindaki diisiis daha yiiksek orandadir. Faaliyet giderlerinin azaltilmasi

degerlendirilmelidir.

vii. Olagan Kar / Net Satislar

Sekil 150: MOL Group Olagan Kar/Net Satislar
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Sekil 151: TUPRAS Olagan Kar/Net Satislar

Karsilastirma ve Analiz

MOL ve TUPRAS olagan karliliklar1 2017 yilindan sonra diisiis seyrindedir. TUPRAS
karliligindaki diislis daha yiliksek orandadir. Satislarin maliyetindeki artis olagan karin da

diisiik olmasina sebep olmustur.

viii. Donem Kari1/ Net Satislar

Sekil 152: MOL Group Donem Kari/Net Satiglar
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Sekil 153: TUPRAS Dénem Kari/Net Satislar
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Karsilastirma ve Analiz
MOL 2017 yilindan itibaren diisiis seyrinde olsa da karliligin1 korumay1 basarmistir.
TUPRAS 2017 yilindan itibaren diisiis seyrinde goriilmektedir, finansman giderlerinin

onemli oranda artmasi nedeniyle 2019 yili karliligin1 da kaybetmistir.

iX. Net Donem Kari/ Net Satislar

Sekil 154: MOL Group Net Donem Kari1/Net Satislar

TUPRAS

2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 155: TUPRAS Net Dénem Kar1/Net Satiglar

Karsilastirma ve Analiz

MOL net dénem karlilig1 2017 yilindan itibaren diisiis seyrindedir. TUPRAS 2017
yilindan itibaren karliligin1 yiiksek oranda kaybetmeye devam etmektedir. 2019 yilinda
donem kar1 olmamasina ragmen ertelenmis vergi geliri etkisiyle net donem kar1 elde ettigi

gorilmektedir.
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X. Karhlik Oranlarimin Toplu Olarak Degerlendirilmesi

Son bes yil ortalamalarinda TUPRAS’1n karlilik oranlarmin daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. MOL’{iin 2015 yilinda TUPRAS’1n ise 2019 yilinda dénem kar1 elde

edemedigi, diger yillarda benzer karlilik oranlarina sahip olduklart goriilmektedir.

Her iki firmanin karlilik oranlar1 azalis seyrindedir. MOL azalis trendi daha yavas iken

TUPRAS’1n 2018 ve 2019 yillarindaki finansman giderleri nedeniyle daha dramatik bir

diisiis ortaya ¢ikmustir.

Tablo 36: TUPRAS - MOL Group Karlilik Oranlar1 Ortalama Degerler

Karlilik Oranlart TUPRAS Ortalama MOL Ortalama
(2015-2019) (2015-2019)
Net Kar / Devamli Sermaye 0,12 0,05
Oz Sermayenin Karlilig1 (Mali Rantabilite) 0,26 0,07
Ekonomik Rantabilite 0,15 0,05
Aktif Karlili1 0,07 0,04
Briit Satis Kar1 / Net Satiglar 0,10 0,25
Faaliyet Kar1 / Net Satislar 0,06 0,05
Olagan Kar / Net Satislar 0,07 0,05
Donem Kari / Net Satiglar 0,05 0,04
Donem Net Kar1 / Net Satiglar 0,05 0,03

130




SONUC

TUPRAS’m 6zellestirilmesi konusu, stratejik bir sanayi kurulusu olmasi, ekonomik
biiyiikliigii ve faaliyetlerinin etki alan1 nedeniyle Tiirkiye’nin glindeminde 6nemli bir yer
almistir. Bu calismayla TUPRAS i finansal ve finansal olmayan gdstergelerinin uzun
donemli analiz Sonuglar1 ortaya konulmus ve son donem finansal gostergeleri Budapeste

merkezli MOL Group ile karsilastirilmistir.

TUPRAS’in ozellestirme &ncesi ve sonrasi finansal gostergelerinin incelenmesi
neticesinde; 0zellestirme Oncesinden devralinan 6z kaynak agirlikli finansman yapisinin
yabanci kaynak agirlikli bir yapiya dontistiigii, kisa vadeli bor¢lanma agirligi nedeniyle cari
oranin azaldigi ancak nakit giiciiniin korunmaya devam ettigi, bor¢lanmalarin yatirima
aktarildig1 ve 6zellikle maddi duran varlik kaleminin 6nemli dl¢tide yiikseldigi, faaliyetlerin
etkin bir sekilde siirdiiriilmeye devam ettigi ve yatirimlarin etkisiyle faaliyet karliliginin
onemli oOlglide arttigt ancak son yillardaki finansman giderlerinin etkisiyle faaliyet

karliliginin sonuglara yansimadigi goriilmiistiir.

TUPRAS’m finansal olmayan gdstergeleri incelendiginde ise; calisan sayisinda bir
azalma olmadigi ve 6zellikle son déonemde en yiiksek istihdam seviyesine ulasildigi, 2007
yilinda 7,91 olarak yaymlanmaya baslayan kurumsal yonetim derecelendirme notunun
siirekli artarak 2019 yili itibariyla 9,50 seviyesine ulastigi, siirdiiriilebilirlik ¢ercevesinde
cevre, enerji yonetimi, sosyal sorumluluk, kadin istihdami, calisan haklar1 konularinda

uygulamalar ve yatirimlar yapildigi goriilmiistiir.

TUPRAS ile MOL oran analizi karsilastirmasinda; TUPRAS in yabanci kaynak
agirlikli yapisina karsin MOL’{in daha fazla 6z kaynak agirlikli bir finansal yapiya sahip
oldugu, MOL’{in likidite oranlarinin ve genel olarak faaliyetlerinin etkinliginin TUPRAS 1n
gerisinde bulundugu, MOL’iin karliliginin diisiis seyrinde olmasina ragmen, son donemdeki

karlilik performansinin TUPRAS tan daha iyi oldugu gériilmiistiir.

Genel olarak degerlendirildiginde, TUPRAS’1n &zellestirme sonrasinda finansal

giiciinii korudugu, yatinnmlarini artirdidi, ulusal ve uluslararasi giincel gelismeleri takip
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ettigi, sektoriinde rekabet giliclinii stirdiirdiigii, 6zetle kamusal ve stratejik yararin1 devam

ettirdigi sonucuna ulagilmistir.
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EKLER

EK 1: TUPRAS Ozellestirme Oncesi Analiz Oranlari (1999-2005)

Likidite Analizi 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Ortalama
Cari Oran 1,52 1,46 131 1,29 1,68 1,79 171 154
Likidite Oran (Asit-Test) 1,13 0,88 0,77 0,61 0,97 1,06 0,98 0,91
Nakit Oramt 0,99 0,33 0,51 0,39 0,71 0,75 0,57 0,61
Finansal Yap1 Oranlan 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Ortalama
Kaldirag Oram 0,62 0,61 0,67 0,63 0,42 0,40 0,43 0,54
Maddi Duran Varliklar / Oz Kaynaklar 0,68 0,72 1,14 0,93 0,78 0,70 0,71 0,81
Finansal Borglar / Toplam Aktif 0,14 0,12 0,18 0,13 0,08 0,07 0,08 0,11
Oz Kaynaklar / Toplam Aktif 0,38 0,39 0,33 0,37 0,58 0,59 0,57 0,46
Finansman Oram 0,61 0,63 0,50 0,60 1,39 1,46 132 0,93
K.V.Y.K. / Toplam Pasif 0,49 0,50 0,47 0,50 0,33 0,32 0,31 0,42
U.V.Y.K. / Toplam Pasif 0,11 0,12 0,19 0,13 0,09 0,08 0,11 0,12
Oz Kaynaklar / Duran Varliklar 1,46 1,39 0,88 1,05 1,28 1,42 1,23 1,24
Faaliyet Oranlan 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Ortalama
Stok Devir Hizi 9,01 10,45 11,73 9,42 8,52 9,22 10,67 9,86
Stok Devir Stiresi 39,98 34,45 30,69 38,22 42,27 39,06 33,73 36,91
Stok Bagimhilik Oram 0,82 1,38 1,24 1,04 0,61 0,49 0,62 0,89
Alacaklarin Devir Hizi 35,94 15,16 17,78 2581 26,54 25,00 22,94 24,17
Alacak Tahsil Siiresi 10,02 23,74 20,25 13,95 13,56 14,40 15,69 15,94
Ticari Borglar Devir Hizi 13,97 9,13 16,03 12,51 12,56 16,38 16,22 13,83
Ticari Borglar Devir Siiresi 25,77 39,43 22,46 28,78 28,66 21,98 22,20 27,04
Oz Kaynaklar Devir Hiz1 343 6,37 8,68 6,91 3,65 3,62 4,56 5,32
Aktif Devir Hizi 131 2,45 2,91 2,58 2,12 2,14 2,59 2,30
Net Isletme Sermayesi Devir Hizt Orant 7,99 1191 18,58 20,68 13,21 9,77 11,13 13,32
Karlihk Oranlan 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Ortalama
Net Kar / Devamli Sermaye 0,35 0,30 0,16 0,12 0,14 0,18 0,17 0,20
Oz Sermayenin Karlilign (Mali Rantabilite) 0,47 0,39 0,26 0,15 0,16 0,21 0,20 0,26
Ekonomik Rantabilite 0,30 0,24 0,15 0,10 0,15 0,18 0,15 0,18
Aktif Karlihig 0,18 0,15 0,09 0,06 0,09 0,12 0,11 011
Briit Satig Kari / Net Satiglar 0,11 0,10 0,06 0,04 0,06 0,09 0,07 0,07
Faaliyet Kar1 / Net Satislar 0,09 0,08 0,04 0,02 0,04 0,07 0,05 0,05
Olagan Kar / Net Satislar 0,22 0,10 0,05 0,03 0,07 0,08 0,06 0,09
Donem Kar1 / Net Satiglar 0,21 0,10 0,04 0,03 0,07 0,08 0,06 0,09
Do6nem Net Kar1 / Net Satiglar 0,14 0,06 0,03 0,02 0,04 0,06 0,04 0,06
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EK 3: MOL Group Analiz Oranlar (2015-2019)

Likidite Analizi 2015 2016 2017 2018 2019 Ortalama
Cari Oran 0,94 0,89 1,15 1,15 1,15 1,05
Likidite Oran1 (Asit-Test) 0,64 0,62 0,77 0,79 0,79 0,72
Nakit Oram 0,27 0,27 0,31 0,37 0,38 0,32

Finansal Yap1 Oranlan

Kaldirag Oram 0,54 0,56 0,51 0,50 0,52 0,53
Maddi Duran Varliklar / Oz Kaynaklar 1,21 1,22 1,10 0,98 1,10 1,12
Finansal Borglar / Toplam Aktif 0,22 0,26 0,21 0,20 0,23 0,23
Oz Kaynaklar / Toplam Aktif 0,46 0,44 0,49 0,50 0,48 0,47
Finansman Oram 0,87 0,78 0,94 1,00 0,91 0,90
K.\V.Y.K. / Toplam Pasif 0,29 0,34 0,28 0,30 0,29 0,30
U.V.Y.K. / Toplam Pasif 0,25 0,22 0,24 0,20 0,24 0,23
Oz Kaynaklar / Duran Varliklar 0,64 0,63 0,71 0,77 0,71 0,69

Faaliyet Oranlan

Stok Devir Hizi 8,62 7,09 7,50 8,71 8,14 8,01
Stok Devir Siiresi 41,78 50,75 48,01 41,36 44,20 45,22
Stok Bagimlilik Oram 2,93 3,03 2,22 2,05 2,20 2,48
Alacaklarin Devir Hiz1 9,39 7,59 7,57 8,57 7,93 8,21
Alacak Tahsil Siiresi 38,34 47,40 47,56 41,99 45,37 44,13
Ticari Borglar Devir Hiz1 4,33 5,55 6,10 7,42 6,87 6,05
Ticari Borglar Devir Stiresi 83,17 64,82 59,02 48,50 52,42 61,59
Oz Kaynaklar Devir Hiz1 2,30 1,99 2,02 2,26 2,16 2,14
Aktif Devir Hiz1 1,07 0,87 0,98 1,13 1,03 1,02
Net Isletme Sermayesi Devir Hizi1 Orani 0,00 0,00 24,40 27,96 25,26 25,87

Karhlik Oranlan

Net Kar / Devamli Sermaye -0,09 0,10 0,10 0,09 0,06 0,05
Oz Sermayenin Karliligi (Mali Rantabilite) -0,14 0,15 0,15 0,13 0,09 0,07
Ekonomik Rantabilite -0,05 0,08 0,09 0,08 0,06 0,05
Aktif Karlilig: -0,07 0,06 0,07 0,07 0,04 0,04
Briit Satis Kar1 / Net Satiglar 0,27 0,28 0,26 0,22 0,22 0,25
Faaliyet Kar1 / Net Satislar -0,05 0,09 0,09 0,07 0,06 0,05
Olagan Kar / Net Satiglar -0,05 0,09 0,09 0,07 0,06 0,05
Do6nem Kari / Net Satiglar -0,07 0,08 0,09 0,06 0,05 0,04
Donem Net Kari / Net Satiglar -0,08 0,07 0,08 0,06 0,04 0,03
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EK 10: TUPRAS Ayritih Bilanco (1999-

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL)
|. DONEN VARLIKLAR
A. Hazir Degerler
1. Kasa
2. Bankalar
3. Diger Hazir Degerler
B. Menkul Kiymetler
1. Hisse Senetleri
2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolarl
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari
4. Diger Menkul Kiymetler
5. Menkul Kiymetler Deder Dusaklagi Kars.(-)
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

—_

. Alicilar
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsihdi (-)
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar

1. Ortaklardan Alacaklar
. Istiraklerden Alacaklar
. Bagl Ortakliklardan Alacaklar
. Kisa Vadeli Diger Alacaklar
. Alacak Reeskontu (-)
. Supheli Alacaklar Karsilidi (-)
E. Stoklar

a g kA ow N

1. Ik Madde ve Malzeme

. Yari Mamiller

. Ara Mamdller

. Mamiller

Emtia

. Diger Stoklar

. Stok Deger Dusuklaga Karsiligi (-)

® N g Ww N

. Verilen Siparis Avanslar

F. Diger Donen Varlklar

1998)

Bagimsiz Denetim'den

Gecmis Gegmis
31.12.1999 31.12.1998
881.779.434  298.551.394
398.324.020 118.714.589
768 1.348
398.323.251 118.713.240
1 1
38.243.656 77.999.992
0 0

0 0
38.243.656 77.999.992
0 0

0 0
82.428.567 4.271.050
83.863.316 3.136.163
0 0

960.954 825.097
403.264 309.790
-2.798.967 0
0 0
45.856.316 4.722 888
36.000.000 0
0 0

0 0
17.695.785 7.699.360
0 0
-7.839.469 -2.976.472
223.337.492 85.271.055
115.482.013 38.642.913
15.615.213 7.554 434
0 0
73.993.282 19.887.109
11.614.795 14.122.225
191 2.148.168
-835.516 0
7.467.514 2.916.206
93.589.383 7.571.820
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Il. DURAN VARLIKLAR
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
1. Alicllar
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsihidi (-)
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar
1. Ortaklardan Alacaklar
2. Istiraklerden Alacaklar
3. Bagh Ortakliklardan Alacaklar
4. Uzun Vadeli Diger Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsilig (-)
C. Finansal Duran Varliklar
. Baglh Menkul Kiymetler
. Bagh Menkul Kiy.Deg.Dus.Karsihigi (-)
. Istirakler
. Istiraklere Sermaye Taahhatleri (-)
. Istirakler Deger Dusuklaga Karsigi (-)
. Bagh Ortakliklar
. Bagl Ortakliklara Sermaye Taahhdtleri (-)
. Bagl Ortakliklar Deger Dastkluga Kars. (-)

O 0 ~N O 0 kW N =

. Diger Finansal Duran Varliklar
D. Maddi Duran Variklar

. Arazi ve Arsalar

. Yerust ve Yeralti Duzenleri

. Binalar

. Makine, Tesis ve Cihazlar

. Tasit Arac ve Gerecgleri

. Déseme ve Demirbaslar

. Diger Maddi Duran Varliklar

. Birikmis Amortismanlar (-)

O 0 ~N O O 2 W N =

. Yapiimakta Olan Yatinmlar

—_
o

. Verilen Siparis Avanslari
E. Maddi Olmayan Duran Variklar

1. Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri

311.284.227
1.420

999.960
0
0
0
999.960
0
0
174.000
0
0
174.000

0
0
0
0
0
0

309.543.692
11.336
66.978.127
18.531.548
448.277.195
2.849.383
439.238
109.100
-255.217.121
26.322.216
1.242.670
51.745

0
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204.003.914
4.316

0

0

4.316

o o o O O O O O o O

174.000
0
0
174.000

0
0
0
0
0
0

203.046.069
11.336
43.554.753
12.114.918
288.722.459
1.907.531
322.440
109.100
-151.900.616
7.668.251
535.897
30.127

0



2. Haklar

3. Arastirma ve Gelistirme Giderleri

4. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
5. Verilen Avanslar

F. Diger Duran Varliklar

AKTIF TOPLAMI

l. KISA VADELI BORGLAR
A. Finansal Borglar
1. Banka Kredileri
2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri
3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri
4. Cikarilmis Bonolar ve Senetler
5. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borglar
1. Saticllar
2. Borg Senetleri
3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4. Diger Ticari Borglar
5. Bor¢ Reeskontu (-)
C. Diger Kisa Vadeli Borglar
1. Ortaklara Borglar
. Istiraklere Borglar
. Bagl Ortakliklara Borglar
. Odenecek Giderler
. Odenecek Vergi, Harg ve Diger Kesintiler
. Ertelenen ve Taksite Baglanan Deviet Alacaklan

. Kisa Vadeli Diger Borglar

0 N O O M~ ODN

. Bor¢ Reeskontu (-)
D. Alinan Siparis Avanslari
E. Bor¢ ve Gider Karsiliklar
1. Vergi Karsiliklari
2. Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklar
Il. UZUN VADELI BORGCLAR
A. Finansal Borglar
1. Banka Kredileri
2. Cikarilmis Tahviller
3. Cikarilmig Diger Menkul Kiymetler
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10.895 3.733

0 0

40.850 26.394

0 0

513.410 749.402

1.193.063.661 502.555.308
581.097.336  209.100.538
25.829.183 16.367.776
0 0
25.829.183 16.367.776
0 0
0 0
0 0
185.409.471 54.285.126
180.735.983 52.564.249
0 0
230.114 75.619
4.443.374 1.645.258
0 0
221.978.179 105.469.419
7.195 538
0 0
0 0
5.490.628 4.236.509
216.433.367 101.226.470
0 0
46.989 5.902
0 0
14.217.059 17.865.744
133.663.444 15.112.473
117.799.110 15.112.473
15.864.334 0
158.382.412 96.542.423
135.475.015 83.904.269
135.475.015 83.904.269
0 0
0 0
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4. Diger Finansal Borglar 0 0
B. Ticari Borglar 0 0
1. Saticllar 0 0
2. Borg Senetler 0 0
3. Alinan Depozito ve Teminatlar 0 0
4. Diger Ticari Borglar 0 0
5. Bor¢ Reeskontu (-) 0 0
C. Diger Uzun Vadeli Borglar 2.200.328 739.521
1. Ortaklara Borglar 0 0
2. Istiraklere Borglar 0 0
3. Bagh Ortakliklara Borglar 0 0
4. Ertelenen ve Taksite Baglanan Deviet Alacaklan 0 0
5. Uzun Vadeli Diger Borglar 2.200.328 739.521
6. Borg Reeskontu (-) 0 0
D. Alinan Siparig Avanslarn 0 0
E. Borg ve Gider Karsiliklari 20.707.069 11.898.633
1. Kidem Tazminati Karsiliklan 20.707.069 11.898.633
2. Diger Borg ve Gider Kars lhklan 0 0
lll. ©Z SERMAYE 453.583.913 196.912.347
A. Sermaye 74.752.000 74.752.000
B. Sermaye Taahhutleri (-) 0 0
C. Emisyon Primi 171.969 171.969
D. Yeniden Degerleme Deger Artisi 158.800.548 82.013.856
1. Duran Varlklardaki Deger Artigi 158.774.448 81.987.756
2. Istiraklerdeki Deger Artisi 26.100 26.100
3. Borsa'da Olugan Deger Artisi 0 0
E. Yedekler 6.889.892 661.546
1. Yasal Yedekler 6.474.311 243.373
2. Statl Yedekler 0 0
3. Ozel Yedekler 89.934 92.526
4. Olaganisti Yedek 325.647 325.647
5. Maliyet Artis Fonu 0 0
6. Serm.Eklenecek ist.His.ve Gayr.Satis Kazanclar 0 0
7. Gegmis Yil Kari 0 0
F. Net Donem Kari 212.969.504 96.367.000
G. Dénem Zarar (-) 0 0
H. Geg¢mis Yillar Zararari (-) 0 -57.054.024
1. 1996 Yili Zarari 0 -27.969.382
2. 1997 Yih Zaran 0 -29.084.642
PASIF TOPLAMI 1.193.063.661 502.555.308



EK 11: TUPRAS Ayritih Gelir Tablosu (1999-1998)

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)
A. Brit Satiglar
1. Yurtigi Satislar
2. Yurtdisi Satislar
3. Diger Satislar
B. Satiglardan indirimler (-)
1. Satistan iadeler (-)
2. Satis iskontolan (-)
3. Diger indirimler (-)
C. Net Satiglar
D. Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI (ZARARI)
E. Faaliyet Giderleri (-)
1. Arastirma ve Gelisgtirme Giderleri (-)
2. Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yoénetim Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar
1. istiraklerden Temettti Gelirleri
2. Bagh Ortakliklardan Temetti Gelirleri
3. Faiz ve Diger Temettl Gelirleri
4. Faaliyetle ligili Diger Gelirler ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-)
H. Finansman Giderleri (-)
1. Kisa Vadeli Borglanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
FAALIYET KARI (ZARARI)
. Olaganustu Gelirler ve Karlar
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar
2. Onceki Ddnem Gelir ve Karlarn
3. Diger Olaganustt Gelirler ve Karlar
J. Olaganusttu Giderler ve Zararlar (-)
1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlar (-)
2. Onceki D6nem Gider ve Zararlan (-)
3. Diger Olaganustt Giderler ve Zararlar (-)
DONEM KARI (ZARARI)
K. Odenecek Vergi ve Yasal Yukumlulikler (-)
NET DONEM KARI (ZARARI)
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Bagimsiz Denetim'den

Gegmis
31.12.1999

Gegmis
31.12.1998

3.232.281.678
3.141.163.200
91.118.478

0
-1.674.422.593
0

-183.384
-1.674.239.209
1.557.859.085
-1.389.548.854
168.310.231
-35.659.679

0

-8.178.279
-27.481.400
132.650.552
261.209.933
199.982

0

219.505.389
41.504.562
-29.057.996
-26.760.408
-540.758
-26.219.650
338.042.081
4.570.078

0

322.038
4.248.040
-12.545.349
-7.702.220
-645.156
-4.197.973
330.066.810
-117.097.306
212.969.504

1.833.835.609
1.786.144.274
42.284.844
5.406.491
-1.004.852.906
0

0
-1.004.852.906
828.982.703
-749.262.115
79.720.588
-21.909.648

0

-5.505.693
-16.403.955
57.810.940
64.672.484
227.844

0

55.114.493
9.330.147
-2.947.119
-6.112.258
-1.312.083
-4.800.175
113.424.047
737.810

0

288.931
448.879
-2.682.384
-1.466.658
-979.991
-235.735
111.479.473
-15.112.473
96.367.000



EK 12: TUPRAS Ayrintih Bilanco (2000)

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL)
|. DONEN VARLIKLAR
A. Hazir Dederler

1. Kasa

2. Bankalar

3. Diger Hazir Degerler
B. Menkul Kiymetler

1. Hisse Senetleri

2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolan

3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolan

4. Diger Menkul Kiymetler

5. Menkul Kiymetler Deder Dustkligu Kars.(-)

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

1. Alicilar

2. Alacak Senetlen

3. Verilen Depozito ve Teminatlar

4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

5. Alacak Reeskontu (-)

6. Supheli Alacaklar Karsiligi (-)
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar

1. Ortaklardan Alacaklar

2. Istiraklerden Alacaklar

3. Baglh Ortakliklardan Alacaklar

4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar

5. Alacak Reeskontu (-)

6. Supheli Alacaklar Karsih@i (-)
E. Stoklar

1. Ik Madde ve Malzeme

2. Yan Mamduller

3. Ara Mamuiller
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Bagimsiz Denetim'den
Gegmis
31.12.2000

1.170.669.086
163.270.267
6.515
163.263.744

8
0
0
0
0
0
0

441.937.400
292.480.396
27.261.499
8.080.540
152.023.963
-33.614.234
-4.294.764
29.748.841
0

10.439

0
33.410.554
0

-3.672.152
463.813.011
229.407.962
34.304.526
0
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4. Mamuller 151.374.710
5. Emtia 41.940.576
6. Diger Stoklar 498
7. Stok Deger Dusuklagu Karsihgr (-) -3.930.000
8. Verilen Siparis Avanslar 10.714.739
F. Diger Dénen Varliklar 71.899.567
. DURAN VARLIKLAR 448.613.280
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 1.415
1. Alicilar 0
2. Alacak Senetleri 0
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 1.415
4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 0
5. Alacak Reeskontu (-) 0
6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-) 0
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar 102.631
1. Ortaklardan Alacaklar 0
2. Istiraklerden Alacaklar 0
3. Bagh Ortakliklardan Alacaklar 0
4. Uzun Vadeli Diger Alacaklar 102.631
5. Alacak Reeskontu (-) 0
6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-) 0
C. Finansal Duran Varliklar 1.483.350
1. Baghh Menkul Kiymetler 0
2. Bagh Menkul Kiy.Deg.Dus . Karsihig (-) 0
3. Istirakler 1.483.350
4. Istiraklere Sermaye Taahhitleri (-) 0
5. Istirakler Deger Dusuklugu Karsiigi (-) 0
6. Bagh Ortakhklar 0
7. Baglh Ortakliklara Sermaye Taahhuatleri (-) 0
8. Bagh Ortakliklar Deger DusUklugu Kars. (-) 0
9. Diger Finansal Duran Varliklar 0



D. Maddi Duran Varliklar

1.

©O © oo N o o A W PN

—

Arazi ve Arsalar

. YerUstu ve Yeralti Duzenleri
. Binalar

. Makine, Tesis ve Cihazlar

. Tasit Ara¢ ve Geregleri

. Déseme ve Demirbaslar

. Diger Maddi Duran Varliklar
. Birikmis Amortismanlar (-)

. Yapilmakta Olan Yatirnmlar

. Verilen Siparis Avanslari

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar

1.
2.
3.
4.
3.

Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri
Haklar

Arastirma ve Gelistirme Giderleri
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar

Verilen Avanslar

F. Diger Duran Varliklar

AKTIF TOPLAMI

446.612.238
344.769
102.384.776
28.182.389
633.835.780
4.989.058
787.159
109.100
-431.449.816
105.947.198
1.481.825
199.123

0

76.002

0

123.121

0

214.523

1.619.282.366

l. KISA VADELI BORGCLAR 803.523.202
A. Finansal Borglar 32.992.092
1. Banka Kredileri 0
2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri 32.992.092
3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri 0
4. Cikarilmis Bonolar ve Senetler 0
5. Diger Finansal Borglar 0
B. Ticari Borglar 336.405.719
1. Saticilar 328.685.180
2. Bor¢ Senetleri 0
3. Alinan Depozito ve Teminatlar 538.596
4. Diger Ticari Borglar 7.181.943
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5. Borg Reeskontu (-)
C. Diger Kisa Vadeli Borglar

—_—

. Ortaklara Borglar
. Istiraklere Borglar
. Bagh Ortakliklara Borglar

. Odenecek Giderler

2
3
4
5. Odenecek Vergi, Harg ve Diger Kesintiler
6. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devet Alacaklari
7. Kisa Vadeli Diger Borglar
8. Bor¢ Reeskontu (-)
D. Alinan Siparig Avanslari
E. Bor¢ ve Gider Karsiliklar

1. Vergi Karsiliklari

2. Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklari
Il. UZUN VADELI BORCLAR
A. Finansal Borglar

1. Banka Kredileri

2. Cikarilmig Tahviller

3. Cikariimis Diger Menkul Kiymetler

4. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borglar

1. Saticilar

2. Borg Senetleri

3. Alinan Depozito ve Teminatlar

4. Diger Ticari Borglar

5. Bor¢ Reeskontu (-)
C. Diger Uzun Vadeli Borglar

1. Ortaklara Borglar
. Istiraklere Borglar
. Bagh Ortakliklara Borglar
. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devet Alacaklarn

. Uzun Vadeli Diger Borglar

o o0 A ODN

. Bor¢ Reeskontu (-)
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0
250.883.636
34.244

0

0

5.727.879
244.895.853
0

225.660

0
25.223.807
158.017.948
144.980.081
13.037.867
191.418.255
154.592.936
154.592.936

O O O O o o o o o

1.665.238
0
0
0
0
1.665.238
0



D. Alinan Siparig Avanslar
E. Bor¢ ve Gider Karsiliklar
1. Kidem Tazminati Karsiliklari
2. Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklari
lll. OZ SERMAYE
A. Sermaye
B. Sermaye Taahhditleri (-)
C. Emisyon Primi
D. Yeniden Degerleme Deger Artigi
1. Duran Varliklardaki Deger Artigi
2. Istiraklerdeki Deger Artigi
3. Borsa'da Olugsan Deger Artigi
E. Yedekler
. Yasal Yedekler
. Statl Yedekleri
. Ozel Yedekler

—_—

. Olaganustu Yedek
. Maliyet Artis Fonu

. Serm.Eklenecek ist.His.ve Gayr.Satis Kazanglar

N OO g~ W DN

. Gecmis Yil Kar

F. Net Donem Kari

G. Dénem Zarari (-)

H. Gecmis Yillar Zararlar (-)
1. Yili Zarar
2 i, Y1l Zarari

PASIF TOPLAMI
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0
35.160.081
35.160.081

0

624.340.909
74.752.000
0

171.969
268.952.252
267.616.802
1.335.450

0
37.482.504
36.981.130

0

175.727
325.647

0

0

0

242.982.184

0

0
0
0

1.619.282.366



EK 13: TUPRAS Ayrmtih Gelir Tablosu (2000)

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)
A. Briat Satiglar
1. Yurtici Satiglar
2. Yurtdis| Satiglar
3. Diger Satislar
B. Satislardan indirimler (-)
1. Satistan iadeler (-)
2. Satis iskontolan (-)
3. Diger indirimler (-)
C. Net Satislar
D. Satigslann Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI (ZARARI)
E. Faaliyet Giderleri (-)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar
1. istiraklerden Temettu Gelirleri
2. Bagh Ortakhklardan Temettl Gelirleri
3. Faiz ve Diger Temettu Gelirleri
4. Faaliyetle ilgili Diger Gelirler ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-)
H. Finansman Giderleri (-)
1. Kisa Vadeli Borglanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Bor¢clanma Giderleri (-)
FAALIYET KARI (ZARARI)
|. Olaganustiu Gelirler ve Karlar
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar
2. Onceki D8nem Gelir ve Karlan
3. Diger Olaganustiu Gelirler ve Karlar
J. Olaganistu Giderler ve Zararlar (-)
1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlan (-)
2. Onceki Ddnem Gider ve Zararlan (-)
3. Diger Olaganustiu Giderler ve Zararlar (-)
DONEM KARI (ZARARI)
K. Odenecek Vergi ve Yasal Yukumlulukler (-)
NET DONEM KARI (ZARARI)
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Bagimsiz Denetim'den

Gecmis
31.12.2000

6.357.353.828
6.005.704.338
136.938.352
214.711.138
-2.382.025.418
0]

-1.609.670
-2.380.415.748
3.975.328.410
-3.590.628.959
384.699.451
-64.768.882

0]

-14.925.888
-49.842.994
319.930.569
141.190.694

0]

0]

106.764.937
34.425.757
-47.656.186
-13.333.944

0]

-13.333.944
400.131.133
3.097.791

0]

261.570
2.836.221
-20.653.454
-13.796.951
-1.120.869
-5.735.634
382.575.470
-139.593.286
242.982.184



EK 14: TUPRAS Ayrintih Bilanco (2001)

Bagimsiz Denetim'den

GENEL KURUL'A SUNULACAK Gecmis
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL) 31.12.2001
I. DONEN VARLIKLAR 1.351.157.974
A. Hazir Degerler 344.441.772
1. Kasa 84
2. Bankalar 344.441.687
3. Diger Hazir Deg@erler 1
B. Menkul Kiymetler 0
1. Hisse Senetler 0
2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolan 0
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari 0
4_Diger Menkul Kiymetler 0
5. Menkul Kiymetler Deger Dusukltgu Kars.(-) 0
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 272.629.000
1. Alicilar 273.472.913
2. Alacak Senetleri 572.238
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 5.307.458
4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 4.772.193
5. Alacak Reeskontu (-) -10.758.310
6. Stpheli Alacaklar Karsihgi (-) -737.492
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar 83.283.550
1. Ortaklardan Alacaklar 73.089.175
2. istiraklerden Alacaklar 0
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar 0
4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar 14.499.720
5. Alacak Reeskontu (-) 0
6. SUpheli Alacaklar Karsihgi (-) -4.305.345
E. Stoklar 556.087.794
1. llk Madde ve Malzeme 305.363.421
2. Yari Mamuller 55.789.760
3. Ara Mamdller 0
4. Mamuller 171.860.623
5. Emtia 38.374.113
6. Diger Stoklar 144 147
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7.
8.

Stok Deder Dusuklagu Karsihgi (-)

Verilen Siparis Avanslar

F. Diger Dénen Varliklar
[l. DURAN VARLIKLAR

A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

1.
2.
3.
4.
5.
6.

Alicilar

Alacak Senetleri

Verilen Depozito ve Teminatlar
Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Alacak Reeskontu (-)

Supheli Alacaklar Karsihdi (-)

B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar

1.
2.
3.
4.
5.
6.

Ortaklardan Alacaklar
istiraklerden Alacaklar

Bagl Ortakliklardan Alacaklar
Uzun Vadeli Diger Alacaklar
Alacak Reeskontu (-)

Supheli Alacaklar Karsihgi (-)

C. Finansal Duran Variklar

O 00 =~ O O b~ W N =

. Bagli Menkul Kiymetler

. Bagli Menkul Kiy.Deg.Dus.Karsilig (-)
. Istirakler

. Istiraklere Sermaye Taahhitleri (-)

. Istirakler Deger Dusuklugu Karsilgi (-)
. Bagli Ortakliklar

. Bagli Ortakliklara Sermaye Taahhitleri (-)

. Bagli Ortakliklar Deder Dusuklugu Kars. (-)

. Dider Finansal Duran Variklar

D. Maddi Duran Variklar

b I = I & ) IR - SO 'S I\ B

. Arazi ve Arsalar

. Yerusti ve Yeralti Duzenleri
. Binalar

. Makine, Tesis ve Cihazlar

. Tasit Arac ve Geregleri

. Déseme ve Demirbaslar

. Diger Maddi Duran Varklar

-23.230.788
7.786.518
94.715.858
834.312.877
1.432

2.106.850
0
0
2.106.850

0
0
0
0
0
0

831.647.710
344.770
213.932.074
67.861.183
1.217.515.923
8.949.018
1.603.976
109.100
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8. Birikmis Amortismanlar (-)
9. Yapilmakta Olan Yatinmlar
10. Verilen Siparis Avanslari
E. Maddi Olmayan Duran Varliklar
1. Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri
2. Haklar
3. Arastirma ve Gelistirme Giderleri
4. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
5. Verilen Avanslar

F. Diger Duran Varliklar

AKTIiF TOPLAMI

|. KISA VADELI BORCLAR
A. Finansal Borglar
1. Banka Kredileri
2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri
3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri
4. Cikarilmis Bonolar ve Senetler
5. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borglar
1. Saticilar
2. Borg Senetler
3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4. Diger Ticari Borglar
5. Bor¢ Reeskontu (-)
C. Diger Kisa Vadeli Borglar
1. Ortaklara Borglar
. Istiraklere Borclar
. Badli Ortakliklara Borglar
. Odenecek Giderler
. Odenecek Vergi, Har¢ ve Diger Kesintiler
. Ertelenen ve Taksite Baglanan Deviet Alacaklan

. Kisa Vadeli Diger Borglar

o N o 0 bk~ W N

. Borg Reeskontu (-)
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-778.579.101
90.654.998
9.255.769
301.739

0

120.264

0

181.475

0

253.665

2.185.470.851

1.034.413.856
88.927.483
0
88.927.483
0

0

0
410.011.499
361.411.890
20.968.196
586.533
27.044.880
0
386.742.753
152.675

0

0

2.575.013
333.299.193
0
51.298.839
-582.967



D. Alinan Siparis Avanslan
E. Bor¢c ve Gider Karsiliklari
1. Vergi Karglliklan
2. Diger Borg ve Gider Karsiliklari
Il. UZUN VADELI BORCLAR
A. Finansal Borglar
1. Banka Kredileri
2. Cikarilmis Tahviller
3. Cikarllmis Diger Menkul Kiymetler
4. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borglar
1. Saticllar
2. Bor¢c Senetleri
3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4_ Diger Ticari Borglar
5. Bor¢ Reeskontu (-)
C. Diger Uzun Vadeli Borglar

-

. Ortaklara Borclar
2. istiraklere Borglar
3. Bagl Ortakliklara Borglar
4. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devilet Alacaklan
5. Uzun Vadeli Diger Borglar
6. Bor¢ Reeskontu (-)
D. Alinan Siparis Avanslan
E. Bor¢c ve Gider Karsiliklar
1. Kidem Tazminati Karsiliklar
2. Diger Borg ve Gider Karsiliklari
. OZ SERMAYE
A. Semmaye
B. Sermaye Taahh(tleri (-)
C. Emisyon Primi
D. Yeniden Degerleme Deger Artisi
1. Duran Varliklardaki Degder Artigi
2. Istiraklerdeki Deger Artisl
3. Borsa'da Olugsan Degder Artisi

162

14.430.531
134.301.590
94.871.799
39.429.791
419.242.431
297.336.524
297.336.524

o O O O O O o o o

47.507.195
0

0

0

0
48.760.299
-1.253.104
1.928
74.396.784
72.665.316
1.731.468
731.814.564
250.419.200
0

171.969
230.049.500
228.090.550
1.958.950

0



E. Yedekler

1.
. Statt Yedekleri
. Ozel Yedekler

N OO o~ WN

Yasal Yedekler

. Olaganustu Yedek

. Maliyet Artis Fonu

. Serm.Eklenecek ist.His.ve Gayr.Satis Kazanglari
. Gecmis Yil Kari

F. Net Donem Kari

G. Dénem Zarari (-)

H. Gegmis Yillar Zararlari (-)

1.
2.

........... Yili Zarar
........... Yili Zarari

PASIiF TOPLAMI
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62.540.637
62.214.990
0

0

325.647

0

0

0
188.633.258

2.185.470.851



EK 15: TUPRAS Ayrmtih Gelir Tablosu (2001)

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)

Bagimsiz Denetim'den

Gecmis
31.12.2001

A. Brat Satiglar
1. Yurtici Satislar
2. Yurtdisi Satislar
3. Diger Satiglar
B. Satislardan indirimler (-)
1. Satistan iadeler (-)
2. Satis Iskontolan (-)
3. Diger indirimler (-)
C. Net Satislar
D. Satislann Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI (ZARARI)
E. Faaliyet Giderlen (-)
1. Arastima ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlen (-)
3. Genel Yonetim Gidereri (-)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirder ve Kariar
1. istiraklerden Temetti Gelireri
2. Bagh Ortaklhiklardan Temetta Gelideri
3. Faiz ve Diger Temettu Gelireri
4. Faaliyetle ilgili Diger Gelider ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Giderer ve Zararar (-)
H. Finansman Giderlen (-)
1. Kisa VVadeli Borgclanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Borgclanma Giderlerni (-)
FAALIYET KARI (ZARARI)
I. Olaganustu Gelirler ve Karlar
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar
2. Onceki D6nem Gelir ve Kadari
3. Diger Olaganustu Gelirder ve Karar
J. Olaganustu Giderler ve Zarardar (-)
1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlan (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagantstu Giderler ve Zararlar (-)
DONEM KARI (ZARARI)
K. Odenecek Vergi ve Yasal Yukumilulukler (-)
NET DONEM KARI (ZARARI)
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10.999.181.525
10.595.788.331

402.994.492
398.702

4.646.824.124

o
-4.889.629

-4.641.934.495

6.352.357.401

-5.980.857.144

371.500.257
-134.546.721
o
-23.542.840
-111.003.881
236.953.536
356.197.635
o]
o]
163.834.529
192.363.106
-264.165.843
-42.845.441
0]
-42.845.441
286.139.887
20.043.812
6.825.005
1.394.211
11.824.596
-22.678.642
-4.850.864
-7.474.560
-10.353.218
283.505.057
-94.871.799
188.633.258



EK 16: TUPRAS Ayrmtih Bilanco (2002)

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI BILANGO (Milyon TL)
l. DONEN VARLIKLAR
A. Hazir Degerler
1. Kasa
2. Bankalar
3. Diger Hazir Degerler
B. Menkul Kiymetler
1. Hisse Senetleri
2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari
4. Diger Menkul Kiymetler
5. Menkul Kiymetler Deger DusUklUgu Kars.(-)

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

—

. Alicilar
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-)
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar

1. Ortaklardan Alacaklar

2. istiraklerden Alacaklar

3. Bagh Ortakliklardan Alacaklar

4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar

5. Alacak Reeskontu (-)

6. Supheli Alacaklar Karsiligi (-)
E. Stoklar

1. Ik Madde ve Malzeme

2. Yari Mamuller

3. Ara Mamuller

165

Bagimsiz Denetim'den
Gegmis
31.12.2002

1.936.235.211
437.529.702
99
437.486.916
42.687

0
0
0
0
0
0

328.553.445
334.858.909
1.662.488
3.561.503
262.274
-11.038.082
-753.647
11.379.868
0

0

0
12.740.726
0

-1.360.858
1.026.488.778
643.813.745
76.281.102
0



4. Mamdller
5. Emtia
6. Diger Stoklar
7. Stok Deger DisUklGgu Karsihgi (-)
8. Verilen Siparis Avanslari
F. Diger Donen Varliklar
Il. DURAN VARLIKLAR

A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

BN

. Alicilar

2. Alacak Senetleri

3. Verilen Depozito ve Teminatlar

4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)

6. Supheli Alacaklar Karsiligi (-)

B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar

. Ortaklardan Alacaklar

-_—

2. istiraklerden Alacaklar

3. Bagl Ortakliklardan Alacaklar

4. Uzun Vadeli Diger Alacaklar

5. Alacak Reeskontu (-)

6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-)
C. Finansal Duran Varliklar

1. Bagh Menkul Kiymetler
Bagli Menkul Kiy.Deg.Dus.Karsihgi (-)
istirakler
istiraklere Sermaye Taahhitleri (-)
istirakler Deger Dusikligi Karsihg (-)
Baglh Ortakliklar
Bagli Ortakliklara Sermaye Taahhutleri (-)
Baglh Ortakliklar Deger Dusukligu Kars. (-)
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Diger Finansal Duran Varliklar
D. Maddi Duran Varliklar
1. Arazi ve Arsalar

2. Yerustu ve Yeralti Duzenleri

166

207.134.561
90.269.190
459.704
-6.569.262
15.099.738
132.283.418
1.072.004.702
1.477

29.057.054

o O O O O

29.057.054

0

0

0
1.042.110.536
344.769
339.984.114



. Binalar

. Makine, Tesis ve Cihazlar

. Tasit Arac ve Gerecleri

. Déseme ve Demirbaslar

. Diger Maddi Duran Varliklar
. Birikmis Amortismanlar (-)

. Yapilmakta Olan Yatirmlar

© © o N o 0o b~ W

—

. Verilen Siparis Avanslari

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar
1. Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri
2. Haklar

3. Arastirma ve Gelistirme Giderleri

4. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar

5. Verilen Avanslar

F. Diger Duran Varliklar

AKTIiF TOPLAMI

I. KISA VADELi BORCLAR
A. Finansal Borglar

1. Banka Kredileri

2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri

3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri
4. Cikarilmig Bonolar ve Senetler
5. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borglar
1. Saticilar
2. Bor¢ Senetleri
3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4. Diger Ticari Borglar
5. Bor¢ Reeskontu (-)
C. Diger Kisa Vadeli Borglar
1. Ortaklara Borglar
2. istiraklere Borglar
3. Bagh Ortakliklara Borglar

167

108.006.555
1.910.508.902
15.541.233
2.752.091
109.100
-1.400.072.299
54.149.788
10.786.283
772.283

0

322.400

0

449.883

0

54.468

3.008.239.913

1.502.860.410
108.427.255
0
108.427.255
0

0

0
781.981.479
730.815.810
39.010.404
1.174.598
10.980.667
0
468.306.541
180.750

0

0



4.
5. Odenecek Vergi, Harg ve Diger Kesintiler

6. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devet Alacaklari
7.
8.

Odenecek Giderler

Kisa Vadeli Diger Borglar
Bor¢ Reeskontu (-)

D. Alinan Siparis Avanslari

E. Bor¢ ve Gider Karsiliklari

1. Vergi Karsiliklari

2.

Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklan

Il. UZUN VADELI BORGLAR

A. Finansal Borglar

1.
2,
3.
4,

Banka Kredileri
Cikarilmis Tahviller
Cikarlmis Diger Menkul Kiymetler

Diger Finansal Borglar

B. Ticari Borglar

1.
2.

Saticilar

Bor¢ Senetleri

3. Alinan Depozito ve Teminatlar

4.
5.

Diger Ticari Borglar

Bor¢ Reeskontu (-)

C. Diger Uzun Vadeli Borglar

1.

o 00 A WOWN

Ortaklara Borglar

. Istiraklere Borglar

. Bagl Ortakliklara Borglar

. Uzun Vadeli Diger Borglar
. Bor¢ Reeskontu (-)

D. Alinan Siparis Avanslari

E. Borg ve Gider Karsiliklari

1.
2.

Kidem Tazminati Karsiliklar

Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklan

. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devet Alacaklari

168

0
420.985.247
0
47.531.924
-391.380
39.167.071
104.978.064
83.458.795
21.519.269
383.113.155
276.837.640
276.837.640

O O O O O O o o o

14.935.369
0

0

0

19.480
14.915.889
0

15.195
91.324.951
88.979.438
2.345.513



lIl. 0Z SERMAYE
A. Sermaye
B. Sermaye Taahhiitleri (-)
C. Emisyon Primi
D. Yeniden Degerleme Deger Artisi
1. Duran Varliklardaki Deger Artisi
2. Istiraklerdeki Deger Artigi
3. Borsa'da Olusan Deger Artisi
E. Yedekler
1. Yasal Yedekler
2. Statl Yedekleri
3. Ozel Yedekler
4. Olaganustu Yedek
5. Maliyet Artis Fonu
6. Serm.Eklenecek ist.His.ve Gayr.Satis Kazanglari
7. Gegmis Yil Kari
F. Net Donem Kari
G. Dénem Zarari (-)
H. Gegmis Yillar Zararlan (-)
1, Yili Zarari
20 i Yili Zarari

PASIF TOPLAMI

169

1.122.266.348
250.419.200
0

171.969
585.999.368
583.247.268
2.752.100

0
111.771.963
84.334.750
0

0
27.437.213
0

0

0
173.903.848

3.008.239.913



EK 17: TUPRAS Ayrintih Gelir Tablosu (2002)

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)
A. Briut Satisglar
1. Yurtici Satiglar
2. Yurtdigi Satiglar
3. Diger Satiglar
B. Satislardan indirimler (-)
1. Satistan iadeler (-)
2. Satig iskontolari (-)
3. Diger indirimler (-)
C. Net Satiglar
D. Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI (ZARARI)
E. Faaliyet Giderleri (-)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar
1. istiraklerden Temettli Gelirleri
2. Bagh Ortakliklardan Temettu Gelirleri
3. Faiz ve Diger Temettu Gelirleri
4. Faaliyetle ilgili Diger Gelirler ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-)
H. Finansman Giderleri (-)
1. Kisa Vadeli Bor¢clanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
FAALIYET KARI (ZARARI)
. Olaganustu Gelirler ve Karlar
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar
2. Onceki Dénem Gelir ve Karlari
3. Diger Olaganustu Gelirler ve Karlar
J. Olaganusti Giderler ve Zararlar (-)
1. Caligmayan Kisim Giderleri ve Zararlari (-)
2. Onceki D6nem Gider ve Zararlan (-)
3. Diger Olaganustu Giderler ve Zararlar (-)
DONEM KARI (ZARARI)
K. Odenecek Vergi ve Yasal Yukumlulikler (-)
NET DONEM KARI (ZARARI)

170

Bagimsiz Denetim'den
Gecgmis
31.12.2002

15.520.188.474
14.624.325.311
895.567.619
295.544
-7.762.809.318
0

-4.279.893
-7.758.529.425
7.757.379.156
-7.454.113.395
303.265.761
-166.410.767

(0]

-32.210.804
-134.199.963
136.854.994
326.675.039
236.509

(0]

170.369.005
156.069.525
-189.718.691
-45.435.497

0

-45.435.497
228.375.845
55.450.952
45.761.370
2.321.535
7.368.047
-26.281.064
-11.868.981
-2.988.435
-11.423.648
257.545.733
-83.641.885
173.903.848



EK 18: TUPRAS Ayrmtih Konsolide Bilanco (2003)

(Tutarlar milyon Turk Lirasi olarak Turk Lirasinin 31.12.2003
tarihindeki alim gticu ile ifade edilmistir)

AYRINTILI KONSOLIDE BIiLANGO (Milyon TL)
l. DONEN VARLIKLAR
A. Hazir Degerler
1. Kasa
2. Bankalar
3. Diger Hazir Degerler
B. Menkul Kiymetler
1. Hisse Senetleri
2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari
4. Diger Menkul Kiymetler
5. Menkul Kiymetler De@er DusUklugu Kars.(-)
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
1. Alicilar
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsiligi (-)
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar
1. Ortaklardan Alacaklar
2. Istiraklerden Alacaklar
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar
4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-)
E. Stoklar
1. ik Madde ve Malzeme
2. Yar Mamuller

3. Ara Mamuller

171

Enflasyona Goére
Diizeltilmis Konsolide
(Seri XI No:20 ve 21)

Gegmis
31.12.2003

2.399.167.185
819.668.221
1.780
819.663.358
3.083
6.227.835
0
0
6.227.835
0
0
369.124.691
369.390.425
3.118.074
387.534
275.653
(4.022.831)
(24.164)
6.862.001
0
0
0
9.730.270
0
(2.868.269)
1.009.520.861
625.424.149
86.865.679
0



4. Mamdller
5. Emtia
6. Diger Stoklar

7. Stok Deger DusukIigu Karsihgi (-)

8. Verilen Siparis Avanslari

F. Diger Dénen Varliklar
Il. DURAN VARLIKLAR

A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

1.
2.

Alicilar

Alacak Senetleri

3. Verilen Depozito ve Teminatlar

4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)

6.

Supheli Alacaklar Karsiligi (-)

B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar

1.
2.
3.
4.

Ortaklardan Alacaklar
istiraklerden Alacaklar

Bagli Ortakliklardan Alacaklar
Uzun Vadeli Diger Alacaklar

5. Alacak Reeskontu (-)

6.

Supheli Alacaklar Karsilidi (-)

C. Finansal Duran Varliklar

1.

© o N O g M~ W DN

Bagli Menkul Kiymetler

. Bagli Menkul Kiy.Deg.Dus.Karsiligi (-)
. Istirakler

. Istiraklere Sermaye Taahhiitleri (-)

. Istirakler Deger Disiiklugi Karsihgi (-)
. Bagl Ortakliklar

. Diger Finansal Duran Varliklar

D. Maddi Duran Varliklar

1. Arazi ve Arsalar

2. Yerusti ve Yeralti Duzenleri

. Bagli Ortakliklara Sermaye Taahhditleri (-)
. Bagl Ortakliklar Deger DusUkIugu Kars. (-)

172

267.519.153
27.974.177
107.543
(5.477.679)
7.107.839
187.763.576
1.977.747.707
54.533

o O O O O o o o

1.974.687.774
24.753.160
573.256.127



©O © oo N o o » w

—

. Binalar

. Makine, Tesis ve Cihazlar

. Tasit Arac ve Geregleri

. Déseme ve Demirbaslar

. Diger Maddi Duran Varliklar
. Birikmis Amortismanlar (-)

. Yapilmakta Olan Yatinmlar

. Verilen Siparig Avanslari

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar

—

2
3
4
5
6
F.

A K

. Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri

. Haklar

. Serefiye

. Arastirma ve Gelistirme Giderleri

. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
. Verilen Avanslar

Diger Duran Varliklar

TiF TOPLAMI

l. KISA VADELiI BORCLAR

A. Finansal Borglar

1

2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri

3
4
5

. Banka Kredileri

. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri
. Cikarilmis Bonolar ve Senetler

. Diger Finansal Borglar

B. Ticari Borglar

1
2
3
4
5

. Saticilar

. Bor¢ Senetleri

. Alinan Depozito ve Teminatlar
. Diger Ticari Borglar

. Bor¢ Reeskontu (-)

C. Diger Kisa Vadeli Borglar

1
2

. Ortaklara Borglar

. Istiraklere Borglar

173

181.349.326
3.825.746.572
182.491.405
53.294.292
17.256
(3.036.980.148)
169.270.458
1.489.326
2.952.887
0
1.508.264
1.390.311
0
0
54.312
48.916

4.376.914.892

1.431.046.617
73.461.853
0
73.461.853
0
0
0
598.559.246
563.888.675
17.734.039
1.329.988
15.664.360
(57.816)
471.817.200
222.903
0



3. Bagh Ortakliklara Borglar
4. Odenecek Giderler

5. Odenecek Vergi, Har¢ ve Diger Kesintiler

6. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devet Alacaklar

7. Kisa Vadeli Diger Borglar
8. Borg Reeskontu (-)
D. Alinan Siparis Avanslari
E. Bor¢ ve Gider Karsiliklari
1. Vergi Karsiliklari
2. Diger Borg¢ ve Gider Karsiliklari
Il. UZUN VADELI BORGLAR
A. Finansal Borglar
1. Banka Kredileri
2. Cikariimig Tahviller
3. Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler
4. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borglar
1. Saticilar
2. Borc Senetleri
3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4. Diger Ticari Borglar
5. Borg Reeskontu (-)
C. Diger Uzun Vadeli Borglar
1. Ortaklara Borglar
2. Istiraklere Borglar
3. Bagh Ortakliklara Borglar

4. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devet Alacaklari

5. Uzun Vadeli Diger Borglar
6. Bor¢ Reeskontu (-)

D. Alinan Siparis Avanslari

E. Borg ve Gider Karsiliklari
1. Kidem Tazminati Karsiliklari

2. Diger Borg¢ ve Gider Karsiliklari

174

0

996.193
451.443.283
5.273.871
13.880.950
0
17.055.673
270.152.645
225.103.719
45.048.926
394.977.304
268.824.700
268.824.700

o O O O O O o o o

8.916.768

0

0

0

0

8.916.768

0

2.420.663
114.815.173
112.658.157
2.157.016



lll. ANA ORTAKLIK DISI OZSERMAYE
A. Ana Ortaklik Disi Ozsermaye
IV. OZ SERMAYE
A. Sermaye
B. Sermaye Taahhutleri (-)
C. Emisyon Primi
D. Emisyon Primi Duzeltmesi
E. Yeniden Degerleme Deger Artisi
1. Duran Varliklardaki Deger Artisi
2. Istiraklerdeki Deger Artisi
3. Borsa'da Olugan Deger Artigi
F. Yedekler
1. Yasal Yedekler
2. Statl Yedekleri
3. Ozel Yedekler
4. Olaganustu Yedek
5. Maliyet Artis Fonu

6. Serm.Eklenecek ist.His.ve Gayr.Satis Kazanglar

7. Ge¢mis Yil Karn
G. Net Dénem Kari
H. Dénem Zarari (-)
I. Gegmis Yillar Zararlar (-)

J. Cewrim Farklar

PASIF TOPLAMI
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15.350.102
15.350.102
2.535.540.869
250.419.200
0

171.969

0
0
0
0
0

294.353.026
109.756.847
0
0
27.437.901
0
0
157.158.278
412.850.650
0
0
1.577.746.024

4.376.914.892



EK 19: TUPRAS Ayrintih Konsolide Gelir Tablosu (2003)

(Tutarlar milyon Tirk Lirasi olarak Turk Lirasinin 31.12.2003
tarihindeki alim guicl ile ifade edilmistir)

AYRINTILI KONSOLIDE GELIR TABLOSU (Milyon TL)
A. Brut Satiglar
1. Yurtici Satiglar
2. Yurtdig1 Satiglar
3. Diger Satiglar
B. Satiglardan Indirimler (-)
1. Satigtan ladeler (-)
2. Satig iskontolari (-)
3. Diger indirimler (-)
C. Net Satiglar
D. Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI (ZARARI)
E. Faaliyet Giderleri (-)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar
1. Istiraklerden Temettii Gelirleri
2. Bagl Ortakliklardan Temettu Gelirleri
3. Faiz ve Diger Temettu Gelirleri
4. Faaliyetle llgili Diger Gelirler ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-)
H. Finansman Giderleri (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)

176

Enflasyona Goére
Diizeltilmis Konsolide
(Seri X1 No:20 ve 21)
Bagimsiz Denetim'den

Gecmis
31.12.2003

19.326.605.812
18.194.249.559
1.132.018.423
337.830
(10.068.608.209)

(722.798)
(925.583)
(10.066.959.828)
9.257.997.603
(8.670.823.761)
587.173.842
(217.589.370)
(39.018.575)

(178.570.795)
369.584.472

445.315.775
11

219.288.112

226.027.652
(176.400.397)

(15.719.887)
(4.539)



2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
FAALIYET KARI (ZARARI)
I. OlaganUstu Gelirler ve Karlar

1. Konusu Kalmayan Karsiliklar

2. Onceki Dénem Gelir ve Karlar

3. Diger Olaganustu Gelirler ve Karlar
J. Olaganustu Giderler ve Zararlar (-)

1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlari (-)

2. Onceki Donem Gider ve Zararlari (-)

3. Diger Olaganustu Giderler ve Zararlar (-)
K. Net parasal pozisyon kari/(zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
L. Odenecek Vergi ve Yasal Yukimlulikler (-)
M. Ana Ortaklik Dig1 Kar / (Zarar)
NET KONSOLIDE DONEM KARI / (ZARARI)
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(15.715.348)
622.779.963

34.113.303
26.616.358
2.657.041
4.839.904
(23.124.574)
(9.269.256)
(5.211.814)
(8.643.504)
10.652.522
644.421.214
(225.722.803)

(5.847.761)
412.850.650



EK: TUPRAS Nakit Akim Tablosu (2003)

A- DONEM BASI NAKIT MEVCUDU

B- DONEM ICI NAKIT GIRISLERI

1-

2-

4-

Satislardan Elde Edilen Nakit
a- Net Satis Hasilatt
b- Alacaklardaki (Satislardan Kaynaklanan) Azahslar

c- Alacaklardaki (Satislardan Kaynaklanan) Artislar (-)

Diger Faaliyetler ve Karlardan Saglanan Nakit
Olaganiistii Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit

Kisa Vadeli Borglardaki Artig (Almlarla ilgili olmayan)
a- Menkul Kiymet Thracindan Saglanan Nakit

b- Diger Kisa Vadeli Borglardaki Artis

Uzun Vadeli Borglardaki Artis (Alimlarla ilgili olmayan)

a- Menkul Kiymet Thracindan Saglanan Nakit

b- Diger Uzun Vadeli Borglardaki Artig

Sermaye Arttirrmndan Saglanan Nakit

Diger Nakit Girisleri

Parasal (Kayip)/Kazangtan Dolay1 Nakit Girisi
Enflasyon Diizeltmesi Sonucu Saglanan Kaynaklar

C- DONEM ICI NAKIT CIKISLARI

1-

10-
11-
12-

Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikislari

a- Satislarn Maliyeti

b- Stoklardaki Artig

c- Borglardaki (Almlardan Kaynaklanan) Azalis

d- Borglardaki (Alimlardan Kaynaklanan) Artis (-)

e- Amortisman ve Karsiliklar Gibi Nakit Cikigi
Gerektirmeyen Giderler (-)

f-  Stoklardaki Azalis (-)

Faaliyet Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikist

a- Arastirma ve Gelistirme Giderleri

b- Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

c- Genel Yonetim Giderleri

d- Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Giderler(-)

Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlardan Dolay1
Nakit Cikislar

a- Diger Faaliyet Giderleri

b- Nakit Cikist Gerektirmeyen Giderler

Finansman Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikiglart

Olaganiistii Gider ve Zararlardan Dolay1 Nakit Cikist

Duran Varlik Yatirimlar: Nedeniyle Nakit Cikislar:

Kisa Vadeli Borglarm Anapara Odemeleri

Uzun Vadeli Borglarm Anapara Odemeleri

Odenen Vergi ve Benzerleri

Odenen Temettiiler

Diger Nakit Cikiglar1

Ana Ortaklik Dig1 Paylardan Dolay1 Nakit Cikist

D- DONEM SONU NAKIT MEVCUDU

E- NAKIT ARTIS VEYA AZALISI
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CARI DONEM

1 Ocak - 31 Aralik 2003

9.257.997.603
11.146.815

8.670.823.761

296.174.912

(195.749.592)
(316.468.302)

39.018.576
178.570.795
(66.999.004)

176.400.397
(4.565.466)

9.269.144.418

431.626.934
34.113.303

124.102.686
10.652.522
48.756.698

8.454.780.779

150.590.367

171.834.931

13.359.911
18.342.114
92.290.740
147.880.308
98.588.723
195.353.501
198.132.033
64.257.462
1.926.110

508.518.639

9.918.396.561

9.607.336.979

819.668.221

311.149.582



EK 21: TUPRAS Ayrmtih Bilanco (2004)

(Tutarlar YTL olarak 31.12.2004 tarihindeki alim gucu ile ifade
edilmigtir)

GENEL KURUL'A SUNULACAK
AYRINTILI BILANGO (YTL)

I. DONEN VARLIKLAR
A. Hazir Degerler
1. Kasa
2. Bankalar
3. Diger Hazir Degerler
B. Menkul Kiymetler
1. Hisse Senetleri
2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari
4. Diger Menkul Kiymetler
5. Menkul Kiymetler Deger Dusuklugu Kars.(-)
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
1. Alicilar
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsihgi (-)
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar
1. Ortaklardan Alacaklar
2. Istiraklerden Alacaklar
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar
4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-)
6. Supheli Alacaklar Karsgihg (-)
E. Stoklar
1. Ik Madde ve Malzeme
2. Yari Mamduller
3. Ara Mamdiller
4. Mamdiller
5. Emtia

179

Enflasyona Gére
Diizeltilmis Konsolide
(Seri X1 No:20 ve 21)
Bagimsiz Denetim'den

Gegmis

31.12.2004

3.123.994.726
1.119.248.779
1.966
1.119.246.813
0

0
0
0
0
0
0

549.674.957

550.195.196

5.137.723

202.342

192.884
(6.029.024)
(24.164)

7.261.936

0

0

0

8.889.564

0
(1.627.628)

1.270.683.924

753.370.677

128.549.473

0

360.323.387

28.116.244



6. Diger Stoklar

7. Stok Deger DisUklugu Karsihgi (-)

8. Verilen Siparis Avanslari

F. Diger Dénen Varliklar
Il. DURAN VARLIKLAR

A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

1.

Alicilar

2. Alacak Senetleri

3. Verilen Depozito ve Teminatlar

4.
5.
6.

Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Alacak Reeskontu (-)

Supheli Alacaklar Karsihgi (-)

B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar

1.
2.
3.
4.
5.
6.

Ortaklardan Alacaklar
istiraklerden Alacaklar

Bagli Ortakliklardan Alacaklar
Uzun Vadeli Diger Alacaklar
Alacak Reeskontu (-)

Supheli Alacaklar Karsihgdi (-)

C. Finansal Duran Varliklar

1.

Bagli Menkul Kiymetler

2. Bagli Menkul Kiy.Deg.Dus.Karsiligi (-)
3. istirakler

4. igtiraklere Sermaye Taahhditleri (-)

5.
6
7
8
9

istirakler Deger DusukIugi Karsihgi (-)

. Bagli Ortakliklar
. Bagl Ortakliklara Sermaye Taahhutleri (-)

. Diger Finansal Duran Varliklar

D. Maddi Duran Varliklar

—_

N OO o~ W DN

. Arazi ve Arsalar

. YerUstu ve Yeralti Dizenleri
. Binalar

. Makine, Tesis ve Cihazlar

. Tasit Arag ve Geregleri

. Déseme ve Demirbaslar

. Diger Maddi Duran Varliklar

. Bagl Ortakliklar Deger DisUklugi Kars. (-)
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37.366

(12.765.075)
13.051.852
177.125.130
2.239.104.752
54.248

O O O O o o o o

2.232.583.759
28.179.056
658.718.037
221.841.630
4.368.829.721
208.435.644
61.364.623
19.645



8. Birikmis Amortismanlar (-)

9. Yapilmakta Olan Yatirmlar

10. Verilen Siparis Avanslari
E. Maddi Olmayan Duran Varliklar

1.

Kurulug ve Teskilatlanma Giderleri

2. Haklar

3. Serefiye

4. Arastirma ve Gelistirme Giderleri

5. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar

6. Verilen Avanslar

F. Diger Duran Varliklar

AKTIF TOPLAMI

l. KISA VADELI BORCLAR

A. Finansal Borglar

1.

2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri

Banka Kredileri

3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri

4.
5.

Cikarilmis Bonolar ve Senetler

Diger Finansal Borglar

B. Ticari Borglar

1.
2.
3.
4.
5.

Saticilar

Bor¢ Senetleri

Alinan Depozito ve Teminatlar
Diger Ticari Borglar

Bor¢ Reeskontu (-)

C. Diger Kisa Vadeli Borglar

1.

0 N O 0o A W DN

Ortaklara Borglar

. Istiraklere Borglar
. Bagh Ortakliklara Borglar
. Odenecek Giderler

. Odenecek Vergi, Harg ve Diger Kesintiler

. Kisa Vadeli Diger Bor¢lar
. Bor¢ Reeskontu (-)

D. Alinan Siparig Avanslari

. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devet Alacaklari
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(3.699.290.499)
376.684.336
7.801.566
3.320.722
0
1.751.056
1.498.352
0
71.314
0
3.065.036

5.363.099.478

1.740.518.440

71.123.390

71.123.390

0

0

0

0

684.708.364

671.373.627

72.844

1.170.935

13.460.380
(1.369.422)

653.568.294

342.036

0

0

0

640.215.609

2.903.529

10.107.120

0

16.066.868



E. Bor¢ ve Gider Karsiliklari 315.051.524
1. Vergi Karsiliklar 269.111.769
2. Diger Borg ve Gider Karsiliklari 45.939.755

Il. UZUN VADELI BORCLAR 428.928.550

A. Finansal Borglar 290.443.995
1. Banka Kredileri 290.443.995
2. Cikarlmig Tahviller 0
3. Cikarilmig Diger Menkul Kiymetler 0
4. Diger Finansal Borglar 0

B. Ticari Borglar 0
1. Saticilar 0
2. Borg Senetleri 0
3. Alinan Depozito ve Teminatlar 0
4. Diger Ticari Borglar 0
5. Borg Reeskontu (-) 0

C. Diger Uzun Vadeli Borglar 3.473.480
1. Ortaklara Borglar 0
2. Istiraklere Borglar 0
3. Bagl Ortakliklara Borglar 0
4. Ertelenen ve Taksite Baglanan Deviet Alacaklari 0
5. Uzun Vadeli Diger Borglar 3.473.480
6. Borg Reeskontu (-) 0

D. Alinan Siparis Avanslari 0

E. Bor¢ ve Gider Karsiliklari 135.011.075
1. Kidem Tazminati Karsiliklar 132.204.071
2. Diger Borg ve Gider Karsiliklari 2.807.004

lll. ANA ORTAKLIK DISI OZSERMAYE 18.912.211

A. Ana Ortaklik Dig1 Ozsermaye 18.912.211

IV. OZ SERMAYE 3.174.740.277

A. Sermaye 250.419.200

B. Sermaye Taahhutleri (-) 0

C. Emisyon Primi 171.969

D. Yeniden Degerleme Deger Artisi 0
1. Duran Varliklardaki Deger Artigi 0
2. istiraklerdeki Deger Artisi 0
3. Borsa'da Olusan Deger Artigi 0
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E. Yedekler 411.827.842

1. Yasal Yedekler 168.272.000
2. Statu Yedekleri 0
3. Ozel Yedekler 0
4. Olaganisti Yedek 48.696.051
5. Maliyet Artis Fonu 0
6. Serm.Eklenecek ist.His.ve Gayr.Satis Kazanglar 0
7. Gegmis Yil Kari 194.859.791
F. Net Donem Kari 659.247.258
G. Dénem Zarari (-) 0
H. Geg¢mis Yillar Zararlan (-) 0
l. Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari 1.853.074.008
J. Cewrim Farklar 0
PASIiF TOPLAMI 5.363.099.478
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EK 22: TUPRAS Ayrintih Konsolide Gelir Tablosu (2004)

AYRINTILI KONSOLIDE GELIR TABLOSU (YTL) 31.12.2004
A. Brit Satislar 21.613.209.968
1. Yurtici Satislar 20.137.744.294
2. Yurtdisi Satislar 1.474.777.804
3. Diger Satiglar 687.870
B. Satislardan indirimler (-) (10.126.224.823)
1. Satistan ladeler (-) (279.429)
2. Satig Iskontolari (-) 0
3. Diger Indirimler (-) (10.125.945.394)
C. Net Satiglar 11.486.985.145
D. Satiglarin Maliyeti (-) (10.509.055.420)
BRUT SATIS KARI (ZARARI) 977.929.725
E. Faaliyet Giderleri (-) (229.908.794)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (46.472.370)
3. Genel Yonetim Giderleri (-) (183.436.424)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 748.020.931
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 303.330.153
1. Istiraklerden Temett( Gelirleri 0
2. Bagl Ortakliklardan Temettu Gelirleri 0
3. Faiz ve Diger Temettu Gelirleri 151.038.888
4. Faaliyetle llgili Diger Gelirler ve Karlar 152.291.265
G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-) (116.697.944)
H. Finansman Giderleri (-) (15.524.764)

1. Kisa Vadeli Borglanma Giderleri (-) (3.997)
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2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
FAALIYET KARI (ZARARI)
l. Olaganustu Gelirler ve Karlar

1. Konusu Kalmayan Karsiliklar

2. Onceki Dénem Gelir ve Karlari

3. Diger Olaganustu Gelirler ve Karlar
J. Olaganustu Giderler ve Zararlar (-)

1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlar (-)

2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)

3. Diger Olaganustu Giderler ve Zararlar (-)
K. Net parasal pozisyon kari/(zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
L. Odenecek Vergi ve Yasal Yukumliltkler (-)
M. Ana Ortaklik Dig1 Kar / (Zarar)
NET KONSOLIDE DONEM KARI / (ZARARI)
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(15.520.767)
919.128.376
28.704.128
24.058.907
2.308.482
2.336.739
(19.943.067)
(17.443.701)
(1.838.771)
(660.595)
4.936.340
932.825.777
(269.111.699)
(4.466.820)
659.247.258



EK 23: TUPRAS Nakit Akim Tablosu (2004)

A- DONEM BASI NAKIT MEVCUDU

B- DONEM ICI NAKIT GIRISLERI

1- Satiglardan Elde Edilen Nakit
a- Net Satig Hasilat1
b- Alacaklardaki (Satislardan Kaynaklanan) Azahslar
c- Alacaklardaki (Satiglardan Kaynaklanan) Artiglar (-)

2- Diger Faaliyetler ve Karlardan Saglanan Nakit

3- Olaganiistli Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit

4- Kisa Vadeli Borglardaki Artis (Alimlarla ilgili olmayan)
a- Menkul Kiymet Thracindan Saglanan Nakit
b- Diger Kisa Vadeli Borglardaki Artig

5- Uzun Vadeli Borg¢lardaki Artis (Alimlarla ilgili olmayan)
a- Menkul Kiymet fhracindan Saglanan Nakit
b- Diger Uzun Vadeli Borglardaki Artig

6- Sermaye Arttrimndan Saglanan Nakit

7- Diger Nakit Girigleri

8- Parasal (Kayip)/Kazangtan Dolay1 Nakit Girisi

9- Enflasyon Diizeltmesi Sonucu Saglanan Kaynaklar

C- DONEM ICI NAKIT CIKISLARI
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikislar
a- Satiglarm Maliyeti
b- Stoklardaki Artis
c- Borglardaki (Aimlardan Kaynaklanan) Azalis
d- Borg¢lardaki (Alimlardan Kaynaklanan) Artis (-)
e- Amortisman ve Karsiliklar Gibi Nakit Cikis1
Gerektirmeyen Giderler (-)
f- Stoklardaki Azals (-)
2- Faaliyet Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikis1
a- Arastirma ve Gelistirme Giderleri
b- Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri
c- Genel Yonetim Giderleri
d- Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Giderler(-)
3- Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlardan Dolay1
Nakit Cikiglart
a- Diger Faaliyet Giderleri
b- Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Giderler
4- Finansman Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikiglar
5- Olaganiistii Gider ve Zararlardan Dolay1 Nakit Cikist
6- Duran Varlik Yatirimlari Nedeniyle Nakit Cikislar:
7- Kisa Vadeli Borglarin Anapara Odemeleri
8- Uzun Vadeli Borglarm Anapara Odemeleri
9- Odenen Vergi ve Benzerleri
10- Odenen Temettiiler
11- Diger Nakit Cikislart
12- Ana Ortaklik Dig1 Paylardan Dolay1 Nakit Cikist

D- DONEM SONU NAKIT MEVCUDU

E- NAKIT ARTIS VEYA AZALISI

186

CARI DONEM

1 Ocak - 31 Aralik 2004

11.486.985.145

(131.268.368)

96.926.074

10.509.055.420
127.972.274
(9.325.805)
(225.708.102)

46.472.370
183.436.424
(55.346.678)

116.697.944
(13.790.158)

11.355.716.777

297.381.131
28.704.128
96.926.074

10.994.446
4.936.341

10.401.993.787

174.562.116

102.907.786

15.524.764
14.299.388
221.360.273

25.019.754
221.599.407
370.972.668

57.253.204

3.029.201

933.112.230

11.794.658.897

11.608.522.348

1.119.248.779

186.136.549



EK 24: TUPRAS Konsolide Bilanco (2005-2004)

31 ARALIK 2005 VE 2004 TARIHLERI ITIBARIYLE
KONSOLIDE BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce. Yeni Tiirk Lirasi (YTL) olarak belirtilmistir).

TOPLAM VARLIKLAR

187

(Yeniden

Diizenlenmis)

31 Aralik 31 Aralik

Not 2005 2004

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir degerler 4 983.758.694 1.118.559.093

Menkul kiymetler (net) 5 - -

Ticari alacaklar (net) 7 744 .681.370 549.472.615

Finansal kiralama alacaklan (net) 8 - -

[ligkili taraflardan alacaklar (net) 9 7.180.582 6.900.685

Diger alacaklar (net) 10 227.626 436.316

Canl varliklar (net) 11 - R

Stoklar (net) 12 1.319.395.790 987.426.176

Devam eden insaat sozlesmelerinden alacaklar 13

(net) - -

Ertelenen vergi varhklan 14 - -

Diger cari/donen varhklar 15 35.866.403 7.952.428

Cari/Dénen Varlhiklar Toplam 3.091.110.465 2.670.747.313

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR

Ticari alacaklar (net) 7 54.176 54246
Finansal kiralama alacaklarn (net) 8 - -
iligkili taraflardan alacaklar (net) 9 3.265 4525
Diger alacaklar (net) 10 - E
Finansal varliklar (net) 16 1.398 1.398
Pozitif / negatif serefiye (net) 17 - (3.655.672)
Yatinm amach gayrimenkuller (net) 18 - -
Maddi varliklar (net) 19 2.318.297.781 2.232.654.347
Maddi olmayan varhiklar (net) 20 1.766.920 1.753.207
Ertelenen vergi varliklan 14 - -
Diger cari olmayan/duran varliklar 15 325.591.049 286.321.387
Cari Olmayan/Duran Varhklar Toplam 2.645.714.589 2.517.133.438

5.736.825.054

5.187.880.751




KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal borglar (net)

Uzun vadeli finansal bor¢larin
kisa vadeli kisimlari (net)

Finansal kiralama islemlerinden borglar (net)
Diger finansal yiikiimliiliikler (net)
Ticari borglar (net)

[liskili taraflara borglar (net)
Alinan avanslar

Devam eden ingaat sozlesmeleri
hakedis bedelleri (net)

Borg¢ karsiliklan

Ertelenen vergi yukimlilagi
Diger yiikiimlulikler (net)

Kisa Vadeli Yikiimlulukler Toplami

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal borglar (net)

Finansal kiralama islemlerinden borglar (net)
Diger finansal yiikiimliliikler (net)

Ticari borglar (net)

1ligkili taraflara borglar (net)

Alinan avanslar

Borg karsiliklan

Ertelenen vergi yiikimlalugi

Diger yuiktimlulikler (net)

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler Toplami

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye
Karsilikli igtirak sermaye diizeltmesi
Sermaye yedekleri
Hisse senedi ihrag primleri
Hisse senedi iptal karlan
Yeniden degerleme fonu
Finansal varliklar deger artig fonu
Oz sermaye enflasyon diizeltmesi farklari
Kar yedekleri
Yasal yedekler
Statti yedekleri
Olaganiistii yedekler
Ozel yedekler
Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve
gayrimenkul satig kazanglan
Yabanci para gevirim farklan
Net donem kari/zarar
Gegmis yillar kar/zararlan

Ozsermaye Toplami

TOPLAM OZSERMAYE VE
YUKUMLULUKLER

) —
Nowg oo

13
23
14
10

24

25
25
26

27

28
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73.795.884 70.714.524
1.019.890.727 681.876.311
16.055.268 7.787.165
8.554.099 16.066.868
135.074.770 163.817.905
553.636.771 645.781.128
1.807.007.519 1.586.043.901
405.442.995 288.958.322
114.212.570 92.257.834
100.537.205 76.212.728
37.700.401 3.478.181
657.893.171 460.907.065
19.410.682 18.487.796
250.419.200 250.419.200
1.762.992.615 1.762.992.615
171.969 171.969
1.762.820.646 1.762.820.646
222.398.141 168.272.000
222.398.141 168.272.000
658.440.381 616.851.106
358.263.345 323.907.068
3.252.513.682 3.122.441.989
5.736.825.054 5.187.880.751




EK 25: TUPRAS Konsolide Gelir Tablosu (2005)

31 ARALIK 2005 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE GELIR TABLOSU

1 Ocak —
Not 31 Aralik
2005
Y¥TL

Esas Faaliyet Gelirleri
Satis gelirleri 36 14.844 803.951
Satislarin maliyeti (-) 36 (13.823.212.627)
Hizmet gelirleri 36 12.670.970
Esas faaliyetlerden diger gelirler 36 11.013.237
Briit Esas Faaliyet Kan/Zararn 1.045.275.531
Faaliyet giderleri 37 (234.656.352)
Net Esas Faaliyet Kari/Zaran 810.619.179
Diger faaliyetlerden gelir ve karlar 38 296.390.001
Diger faalivetlerden gider ve zararlar (-) 38 (215.557.763)
Finansman giderleri (-) 39 (6.907.591)
Faaliyet Kari/Zaran 884 543 826
Net Parasal Pozisyon Kari/Zaran 40 -
Ana ortaklik disi kar / zarar 24 (4.203.362)
Vergi Oncesi Kar/Zarar 880.340.464
Vergi Gideri 41 (221.900.083)
Net Donem Kari/Zaran 658.440.381
Hisse Basina Kazang (Y Kr) 42 262935
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EK 26: TUPRAS Konsolide Nakit Akim Tablosu (2005)

31 ARALIK 2005 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOSU

2005
Not YTL
ISLETME FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI
Net donem kar 658 440 381
Net donem karimi isletme faaliyetlerinde kullamilan nakit akimina
getirmek igin yapilan diizeltmeler:
Maddi duran varhklarin amortismam 19 247 460.842
Maddi olmayan duran varliklarin itfa paylan 20 719.197
Maddi duran varliklarda deger diisikliigii kargihigs 19 (15.748.783)
Elden ¢ikanlan maddi duran varhlarin net defter degeri 19 5.379.846
Ana ortaklik dis1 paylardaki degisim 922 886
Kidem tazminati karsilizi 23 30.271.957
Diger karsiliklar 23.690.640
Stok deger diisiikligiindeki degisim 12 (6.509.142)
Finansman maliyeti 6 20.854.582
Finansal borglara iliskin kur farklar (10.281.317)
Reeskont faiz gelirleri 38 (25.098.968)
Reeskont faiz giderleri 38 24.837.658
Parasal kazang ile netlestirilmis vergi kargilign 41 221.900.083
Isletme sermayesindeki degisim oncesi faaliyetlerden elde
edilen nakit akim 1.176.839.862
Isletme sermayesinde gergeklesen degisimler 43
Ticari alacaklar (220.046.413)
Stoklar (325.460.472)
iliskili taraflardan alacaklar (279.897)
Diger cari/donen donen varhiklar (27.913.975)
Diger alacaklar 208.690
Ticari borglar 363.268.909
iligkili taraflara borglar 8.268.103
Alinan avanslar (7.512.769)
Borg karsihiklan 14.051.282
Diger yukumlilikler (92.299.883)
Duran varliklar ve uzun vadeli yiikiimliliiklerdeki degigimler (5.046.340)
Faaliyetlerden elde edilen nakit 884.077.097
Odenen vergiler (264.060.663)
Odenen kidem tazminati 23 (8.317.221)
Odenen faizler (18.041.620)
Isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit 593.657.593
YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI
Maddi duran varlik alimlan 19 (322.735.339)
Maddi olmayan duran varlik alimlar 20 (732.910)
Yaturim faaliyetlerinde kullanilan nakit (323.468.249)
FINANSMAN FAALIYETLERINDEN
KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI
Alman yeni krediler 191.772.429
Geri ddenen krediler (64.737.812)
Odenen temettii (532.024.360)
Finansal faaliyetlerinde kullanilan nakit (404 989.743)
KASA VE BANKALARDAKI NET DEGISIM (134.800.399)
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 1.118.559.093
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 983.758.694
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EK 27: TUPRAS Konsolide Bilanco (2007-2006)

31 ARALIK 2007 VE 2006 TARIHLERI iTIBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Yem Tiirk Liras: (“YTL") olarak gosterilmistir.)

Notlar 2007 2006
VARLIKLAR
Cari/Dionen Varhklar 5.387.435 3.790.771
Hazir degerler 4 962.777 370.241
Menkul kiymetler (net) 5 - -
Ticari alacaklar (net) 7 1.713.057 1.334.142
Finansal kiralama alacaklar1 (net) 8 - -
iliskili taraflardan alacaklar (net) 9 69.302 118.441
Diger alacaklar (net) 10 9262 3.908
Canh varhklar (net) 11 - -
Stoklar (net) 12 2287480 1921.187
Devam eden insaat sozlesmelerinden alacaklar (net) 13 - -
Ertelenen vergi varliklan 14 - -
Diger cari/ddnen varliklar 15 345.557 42,852
Cari Olmayan/Duran Varhklar 3.694.444  3.235.496
Ticari alacaklar (net) 7 3.825 2.588
Finansal kiralama alacaklar (net) 8 - -
Iliskili taraflardan alacaklar (net) 9 - -
Diger alacaklar (net) 10 - -
Finansal varliklar (net) 16 52.555 36.880
Pozitif/negatif serefiye (net) 17 189.073 189.073
Yatirim amagh gayrimenkuller (net) 18 4.621 4.621
Maddi varliklar (net) 19 2986481 2.631.480
Maddi olmayan varliklar (net) 20 134.265 138.936
Ertelenen vergi varliklan 14 1.983 -
Diger cari olmayan/duran varliklar 15 321.641 231918
Toplam Varhklar 9.081.879  7.026.267
YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 4.091.310 2.736.289
Finansal borclar (net) 6 148 466 131.605
Uzun vadeli finansal bor¢larin kisa vadeli kisimlan (net) 6 109.524 113.672
Finansal kiralama iglemlerinden borglar (net) 8 - -
Diger finansal yiikiimliliikler (net) 10 - -
Ticari borglar (net) 7 2.483.571 1.501.713
Iliskili taraflara borglar (net) 9 41.540 50.708
Alinan avanslar 21 12.810 11.227
Devam eden ingaal sOzlesmelent hakediy bedelleri (net) 13 - -
Calisanlara saglanan fayda karsiliklar 22 - -
Borg karsiliklan 23 135.354 116.787
Ertelenen vergi yukiimliluga 14 - -
Diger yiikiimlillikkler (net) 10 1.160.045 810.577
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Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 845.446 801.608
Finansal borclar (net) (i} 437533 488957
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) 8 - -
Diger finansal yikiimliiliikler (net) 10 - -
Ticari borglar (net) 7 267 768
1liskili taraflara borglar (net) 9 17471 31.626
Alinan avanslar 21 - -
(alisanlara saglanan fayda karsihiklan 22 - -
Borg karsiliklan 23 99 641 86.596
Ertelenen vergi ylikiimliligi 14 148.561 108.363
Diger yikiimlilitkler (net) 10 141973 85298
Toplam Yiikiimliiliikler 4.936.756 3.537.897
Ana Ortakhk Disi Paylar 24 33.208 26.771
OZSERMAYE 4.111.915 3.461.599
Sermaye 25 250.419 250.419
Kargihkh Istirak Sermaye Diizeltmesi 25 - -
Sermaye Yedekleri 26 1.954.800 1.939.832
Hisse senetleri thrag primler 172 172
Hisse senedi iptal karlar - -
Yeniden degerleme fonu - -
Finansal varliklar deger artis fonu 14.968 -
Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklar 1.939.660 1.939.660
Kar Yedekleri 27 374.528 312,769
Yasal yedekler 328.795 264.074
Statil yedekleri - -
Olaganistii yedekler 48.695 48.695
Ozel yedekler - -
Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve gayrimenkul sati kazanglan - -
Yabanci para ¢evrim farklari (2.962) -
Net Dinem Kan 1.298.039
822.430

Gecmis Yillar Karlar 28 234.129 136.149
Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 9.081.879 7.026.267
Taahhtitler sarta bagh varhklar ve yiktimliltukler 31
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EK 28: TUPRAS Konsolide Gelir Tablosu (2007-2006)

31 ARALIK 2007 VE 2006 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT

KONSOLIDE GELIR TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Yeni Tiirk Liras: (“YTL”) olarak gosterilmistir.)

Notlar 2007 2006

Esas Faaliyet Gelirleri 22.527.947 20.111.588
Satig gelirleri (net) 36 22.520.083 20.103.086
Satiglarin maliyeti (-) 36 (20.720.755) (18.956.944)
Hizmet gelirleri (net) 36 7.864 8.502
Esas faaliyetlerden diger gelirler 36 - -
Briit Esas Faaliyet Kar 1.807.192 1.154.644
Faaliyet giderleri (-) 37 (537.334) (318.181)
Net Esas Faaliyet Kan 1.269.858 836.463
Diger faaliyetlerden gelir ve karlar 38 517.517 253,101
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar (-) 38 (169.568) (46.586)
Finansman giderleri (net) (-) 39 (5.487) (29.694)
Faaliyet Kar 1.612.320 1.013.284
Net parasal pozisyon kari/zarar 40 - -
Ana Ortakhk Disi Kar (-) 24 (6.437) (5.552)
Vergi Oncesi Kar 1.605.883 1.007.732
Vergiler 41 (307.844) (185.302)
Net Dinem Kan 1.298.039 822.430
Nominal degeri 1 Ykr olan

hisse basina kazang (Ykr) 42 5,18 3,28
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EK 29: TUPRAS Konsolide Nakit Akim Tablosu (2007-2006)

31 ARALIK 2007 VE 2006 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT
KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirilmedikge bin Yem Tiirk Liras: (“YTL") olarak gdsterilmistir.)

Notlar 2007 2006
Vergi ve ana ortakhk disi1 kar neesi dénem kan 1.612.320 1.013.284
Amortisman ve itfa paylan 19 ve 20 120.688 181.450
Kidem tazminati yiikiimliiligiindek artis 23 25,779 18.529
Tahsil edilen kidem tazminati 6demelen 23 - (23.283)
Maddi varlik satislanindan kaynaklanan karlar (162) (973)
Cevre yikiimliiligu karsih@indaki artig 23 11.152 5.159
EPDK katk: pay: karsih@indaki artig 23 7.578 8.766
Dava karsiliklanindaki (azals)/artis 23 (3.388) 7.851
Stok deger dugiklugn karsih@indaki azahg 12 (2.825) (2.101)
Kideme tegvik primi kargihindak artig 23 693 4024
lzin Gicretlert kargihindaki artis 23 3.971 762
Diger borg karsihklanndaki (azahig)/artig 23 (2.650) 563
Aynlan personel karsih@ndaki artig 23 9.240 -
Stipheli alacak karsihgindaki artig 6.401 29
Faiz geliri (net) (122.909) (101.261)
Ertelenmis finansman geliri 3.560 7462
Banka kredilerinden kaynaklanan kur fark: (geliri)/gideri 39 (60.757) 19.667
Yabanci para ¢evrim farklan (2.962) -
Varhik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimler dncesi saglanan nakit akinn 1.605.729 1.139.928
isletme varlk ve yilkiimliiliiklerindeki degisiklikler:
Ticari alacaklardaki artis (388.278) (533.852)
Iliskili taraflardan alacaklardaki azahg/(artis) 49139 (84.478)
Diger alacaklardaki artig (5.354) (3.680)
Stoklardaki artis (363.468) (462.535)
Diger cari/donen varhklardaki artis (302.705) (8.309)
Diger cari olmayan/duran varhiklardaki (artis)/azalis (89.723) 34.404
Ticari borglardaki artig 982.479 474,053
Iligkili taraflara borglardaki azali (23.323) (49.514)
Alnan avanslardaki artis 1,583 2.594
Diger yiiktimliliklerdeki artis 406,143 278.476
Odenen vergiler (237.326) (174.458)
(denen kidem tazminat 23 (14.411) (49.881)
(denen dava karsiliklan 23 (5.244) (123)
Tahsil edilen kidem tazminati ddemeler 23 - 23283
Odenen izin karsihg 23 (1.388) (14.559)
(denen kideme tesvik primi 23 (965) (7.977)
Odenen EPDK katk: pay: 23 (8.758) (7.333)
Odenen gevre yilkiimlilugu 23 (22.114) (6.171)
Odenen diger karsiliklar 23 (955) (7.888)
islelme faaliyetlerinden elde edilen net nakit 1.581.061 541.980
Yatirim faalivetleri:
Maddi varhik alimlan 19 (466.957) (397.812)
Maddi varlik satisindan elde edilen hasilatlar 1.552 1.913
Maddi olmayan varhk ahmlan 20 (8.347) (933)
Miisterek yinetime tabi ortaklik satm alimi igin net nakit gikisi 32 - (458.946)
Alman faizler 148.116 110.399
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit cikislar: (325.636) (745.379)
Finansman faaliyvetleri:
Alman banka kredileri, (net) 18.505 22322
Odenen faizler (21.949) (9.120)
Odenen temettiiler (659.729) (484.868)
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit (663.173) (471.666)
Nakit ve nakit benzen degerlerdeki net arhig/(azahs) 592,252 (675.065)
Nakit ve nakit benzeri degerlerin dinem bas: bakiyesi 4 369.254 1.044.319
Nakit ve nakit benzeri degerlerin diinem sonu bakivesi 4 961.506 369.254
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EK 30: TUPRAS Konsolide Bilanco (2009-2008)

31 ARALIK 2009 VE 2008 TARIHLERI ITIBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikce, bin Tirk Lirasa (“TL") olarak gosterilmastir.)

Notlar 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
VARLIKLAR
Dinen Varhklar 5.780.050 4.419.956
Nakit ve nakit benzerleri 6 3.149.016 1.466.725
Ticari alacaklar (net) 8 709.799 1.072.248
dligkili taraflardan ticari alacaklar 31 112,453 57.044
-Diger ticari alacaklar 597 346 1.015.204
Diger alacaklar (net) 9 16.019 18.945
Stoklar (net) 10 1.522.493 1.264.035
Diger donen varliklar 21 381.539 570.056
Tiirev finansal araglar 22 +44 2.348
Satig amaciyla elde tutulan varliklar 29 740 25.599
Duran Varhklar 4.443.254 4.216.842
Ticari alacaklar (net) 8 1.993 2429
Finansal yatirumlar (net) 11 78.581 70.021
Serefiye (net) 15 189.073 189.073
Yatinm amagli gaynmenkuller (net) 12 5423 5423
Maddi duran varliklar (net) 13 3.572.723 3.369.520
Maddi clmayan duran varhklar (net) 14 122.779 134563
Diger duran varliklar 21 472.682 445813
TOPLAM VARLIKLAR 10.223.304 8.636.798
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 5.353.550 4.113.756
Finansal borglar (net) 7 1.516.521 1.176.949
Uzun vadeli finansal borglarm kisa vadeli kisimlan (net) 7 117.400 101.606
Diger finansal borglar 7 11.293 9.237
dligkili taraflara finansal borglann hisa vadeli lasimilar 31 11.293 9.237
Tican borglar (net) 8 2327828 1.564.536
-Hliskili taraflara ticari borglar L, 31 31 668 41.686
-Diger ticari borglar 2.296 160 1.522.850
Alnan avanslar 18 9.939 19.760
Borg kargihiklar: 19 82.606 80.579
Diénem kan verg: yitkiimliiligi 28 58.426 2.740
Calisanlara saglanan faydalar 20 2.180 3498
Diger vilkiimlulikler 21 1.222.092 1.132.963
Tiirev finansal araglar 22 5.196 -
Satis amaciyla elde tutulan varliklara
ihig kin yitkiimlilikler 29 69 21.888
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.090.212 966.778
Finansal bor¢lar (net) 7 520.593 494 508
Diger finansal borglar 7 - 9.237
dligkili taraflara finansal borglar 31 - 9.237
Ticari borglar (net) 8 - 2.165
Calisanlara saglanan faydalar 20 98.815 95.261
Ertelenmis vergi vilkiimliligi 28 196.754 157.053
Diger vilkiimlilitkler 21 274.050 208.554
OZKAYNAKLAR 3.779.542 3.550.264
Ana ortakhga ait 6zkaynaklar
Odenmis sermaye 23 250419 250419
Sermaye diizeltmesi farklan 23 1.344 243 1.344.243
Hisse senetlen ihra¢ primlen 172 172
Finansal varhklar deger artig fonu 32.850 30.783
Kardan aynlan kisitlanmis vedekler 125210 125.210
Yabana para ¢evrim farklan 1.891 3.268
Gecmis villar karlan 1.184.615 1.331.863
Net donem kan 811.298 432.222
Toplam ana ortakhga ait dzkaynaklar 3.750.698 3.518.180
Armlik Paylara 28.844 38.084
TOPLAM KAYNAKLAR 10.223.304 8.636.798
Taahhiitler kosullu varliklar ve yilkiimliilikler 17
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EK 31: TUPRAS Konsolide Kapsamh Gelir Tablosu (2009-2008)

31 ARALIK 2009 VE 2008 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AIT

KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOLARI

(Tutarlar, aksi belirtilmedikce, bin Ttk Lirast (“TL") olarak g&sterilmustir.)

1 Ocak - 1 Ocak -
Notlar 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008
Satis gelirleri (net) 24 20.330.633 30.404.009
Satiglarin maliveti (-) 24 (18.781.687) (28.556.999)
Hizmet gelirleri (net) 24 59.250 52.390
Briit kar 1.608.196 1.899.400
Pazarlama. satis ve dagi tim giderleri (-) 25 (267.484) (288.701)
Genel yonetim giderleri (-) 25 (389.637) (380.237)
Diger faaliyet gelirleri 26 94.442 85.933
Diger faalivet giderleri (-) 26 (29.552) (32.893)
Faaliyet kan 1.015.965 1.283.502
Finansal gelirler 27 251.651 387.727
Finansal giderler (-) 27 (252.464) (1.121.964)
Vergi oncesi kar 1.015.152 549.265
Vergi gideri 28 (199.381) (109.915)
- Dénem vergi gideri (159.789) (100.273)
- Ertelenmis vergi gideri (39.592) (9.642)
Dénem kar 815.771 439.350
Diger kapsamh gelir:
Finansal varliklar de ger artis fonundaki degisim 2.176 16.648
Yabanci para ¢cevrim farklarmdaki degisim (1.377) 6.230
Finansal varliklar de ger artis fonundaki degisime iliskin
vergi giderleri (109) (833)
Diger kapsamli gelir (vergi sonrasi) 690 22.045
Toplam kapsaml gelir 816.461 461.395
Dénem karmin dagilini:
Azmlik paylari 4.473 7.128
Ana ortaklik paylan 811.298 432222
Toplam kapsamh gelirin dagilim:
Azmnlik paylari 4473 7.128
Ana ortaklik paylan 811.988 454267
Nominal degeri 1 Kr olan
hisse basina kazanc (Kr) 30 3,24 1,73
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EK 32: TUPRAS Konsolide Nakit Akim Tablosu (2009-2008)

31 ARALIK 2009 VE 2008 TARTHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT

KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tirk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

1 Ocak- 1 Ocak-
Notlar 31 Arahk 2009 31 Arahk2008
Vergi 6ncesi donem kari 1.015.152 549265
Amortisman ve 1tfa paylar 13, 14 194.067 149.488
Kidem tazminati yikiimliiligindeki artis 20 17.446 22216
Maddi duran varhk satiglanndan kaynaklanan kar 26 (405) (14.241)
Stok deger dusiklagi karsihigindaki (azalis)/ artis 10 (68.622) 68.081
Dava karsiliklar1 gider 19 4734 15.443
EPDK katk pay1 karsihg 19 4.362 9.946
Kideme tesvik primi karsih g 20 1.505 1.153
Izin dicretleri karsth g 19 4243 5.265
Diger borg karsiliklar: gider: 19 55.774 665
Stipheli alacak karsilig: 8 3.175 2.506
Faiz giderv/(gelir1) (net) 11.774 (51.249)
Ertelennus finansman gideri/(geliri) (net) 10.265 (5.568)
Istirak satss zararlan / (karlarr) 26 1.380 (5.554)
Banka kredilerinden kaynaklanan kur fark (gelirt)/gideri 27 (8.416) 164.887
Yabanci para cevrim farklan (1.377) 6.230
Varhk ve yviikiimliiliiklerdeki degisimler
dncesi saglanan nakit akam 1.245.057 918.533
Isletme varbk ve viikiimliiliiklerindeki degisiklikler:
Ticari alacaklardaki azalis 349318 707.754
Diger varliklardaki azalis/(artis) 118.674 (134.688)
Stoklardaki (artis)/azalis (189.836) 937.244
Ticari bor¢lardaki artis/(azalis) 760.819 (931.000)
Diger yiikiimliliiklerdek: artis/(azalis) 122985 (37.066)
Odenen vergiler (101.363) (289.037)
Odenen kidem tazminati 20 (15.566) (25.622)
Odenen dava karsihklar 19 (2.654) (4.322)
Odenen izin karsiliz1 19 (3.459) (3.031)
Odenen kideme tesvik prinu 20 (1.149) (1.345)
Odenen EPDK katk payt 19 (4.973) (7.578)
Odenen diger karsiliklar 19 (56.000) (9.363)
Jsletme faalivetlerinden elde edilen net nakit 2.221.853 1.120.479
Yatonn faalivetleri:
Maddi duran varhk alimlan 13 (391.762) (512.969)
Maddi varhk satismdan elde edilen hasilatlar 9.863 19.032
Maddi olmayan duran varhk alimlan 14 (3.204) (13.491)
Finansal varhk alimlan 11 - (216)
Finansal varhk sermaye artrimlanna katillim 11 (6.384) (602)
Istirak satisindan elde edilen hasilatlar 2.670 4576
Ahnan faizler 165.666 135.424
Yatuim faalivetlerinde kullanilan net nakit (223.151) (368.246)
Finansman faalivetleri:
Tiirev finansal araclardaki de giam 7.100 (8.592)
Alnan finansal borglar, (net) 417801 801.635
Odenen temettiiler (593.183) (1.050.254)
Odenen faizler (219.938) (61.027)
Finansman faaliyetlerinde kullamlan net nakit (388.220) (318.238)
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net artis 1.610.482 433.995
Nakit ve nakit benzeri degerlerin dinem bas bakivesi 6 1.261.420 827.425
Nakit ve nakit benzeri degerlerin dinem sonu bakivesi 6 2.871.902 1.261.420
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EK 33: TUPRAS Konsolide Bilanco (2011-2010)

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle konsolide bilango
(Tutarlar aksi belirtiimedikge, bin Turk Lirasi (“TL"”) olarak gosterilmistir.)

Varhklar Notlar 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Dénen varhiklar 9.064.638 9.286.938
Nakit ve nakit benzerleri 6 1.243.478 5.956.462
Ticari alacaklar (net) 8 3.543.561 764 507
-iliskili taraflardan tican alacaklar 8 31 374.028 39.756
-Diger ticari alacaklar 3.169.533 724.751
Finansal yatinmlar 11 12.943 -
Diger alacaklar (net) 9 20.430 17.457
Stoklar (net) 10 3.659.228 1.969.598
Diger dénen varliklar 22 583.643 K78.706
Tirev finansal araclar 23 1.355 208
Duran varhiklar 5.693.348 4.629.099
Ticar alacaklar (net) 8 7.448 8.846
Finansal yatinmlar 11 83.720 90.437
Ozkaynak yantemiyle degerlenen yatinmlar 12 23.266 5401
Serefive (net) 16 189.073 189.073
Yatinm amach gayrimenkuller (net) 13 4.621 5423
Maddi duran varhiklar (net) 14 4,088.907 3640712
Maddi olmayan duran varliklar (net) 15 102.435 111.888
Diger duran varliklar 22 1.193.878 577.319
Toplam varhklar 14.757.986 13.918.037
Kaynaklar
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 8.386.151 B.847.419
Finansal borglar (net) T 929.364 2275340
Uzun vadeli finansal borglann kisa vadeli kisimlan (net) 7 206.901 134.583
Ticari borglar (net) 8 5.548.220 4885271
-iliskili taraflara tican borglar 8 31 48.522 31.805
-Diger ticari borglar 5.499.698 4.853.466
Alnan avanslar 19 10.984 10.390
Borg karsiliklan 20 63.182 245821
Dénem kan vergi yukamlaluga 29 85.116 69.944
Calisanlara saglanan faydalar 21 5324 2992
Diger yokamlalikler 2 1.536.946 1222149
Tarev finansal araclar 23 114 929
Uzun vadeli yiikiimluliikler 1.966.177 1.169.462
Finansal borglar (net) 7 1.211.553 525 867
Ticari borglar (net) 8 560 526
Calisanlara saglanan faydalar 21 105.402 103 968
Ertelenmis vergi yakimlalago 29 231.062 191.669
Dider yakamidlikler 22 417.600 347432
Ozkaynaklar 4.405.658 3.901.156
Odenmis sermaye 24 250.419 2650 419
Sermaye dizeltmesi farklan 24 1.344.243 1.344 243
Hisse senetleri ihra¢ primleri 172 172
Finansal varliklar deger artis fonu 40.311 38.666
Kardan aynlan kisitlanmis yedekler 24 198.605 188797
Yabanci para cevrim farklan 6.558 2.379
Gecmis yillar karlan 1.287.945 1.306.278
MNet dénem kan 1.241.738 737324
Toplam ana ortaklija ait 6zkaynaklar 4.369.991 3.868.278
Azinlik paylarn 35.667 32.878
Toplam kaynaklar 14.757.986 13.916.037
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EK 34: TUPRAS Konsolide Kapsamh Gelir Tablosu (2011-2010)

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yila ait
konsolide kapsamli gelir tablosu

(Tutarlar aksi belirtilmedikge, bin Tirk Lirasi (“TL”) olarak gosterilmistir.)

1 Ocak - 1 Ocak -

Notlar 31 Aralk 2011 31 Aralik 2010
Satis gelirleri (net) 25 41.385.250 26.183.244
Satislann maliyeti (-) 25 (38.796.532) (24.384.249)
Hizmet gelirleri (net) 25 58.593 52.766
Brit kar 2.647.311 1.851.761
Pazarlama, satis ve dagitim giderleni (-) 26 (286.624) (251.260)
Genel yonetim giderleri (-) 26 (447.787) (394.874)
Arastirma ve gelistime giderleri (-) 26 (4.125) (9.149)
Diger faaliyet gelirleri 27 100.596 66.306
Diger faaliyet giderleri (-) 27 (25.982) (233.909)
Faaliyet kan 1.983.389 1.028.879
Ozkaynak yontemiyle dederlenen yatinmlarin
kar/zararlanindaki paylar 12 5.307 (599)
Finansal gelirler 28 852.963 781.010
Finansal giderler (-) 28 (1.299.476) (880.148)
Vergi dncesi kar 1.542.183 929 142
Vergi gideri 29 (297.656) (187.784)
-Dénem vergi gideri (258.350) (193.175)
-Ertelenmis vergi (gideri)/geliri (39.306) 5.391
Dénem kan 1.244.527 741.358
Diger kapsamh gelir:
Finansal varliklar deger artis fonundaki degisim 1.732 6.123
Yabanci para ¢cevrim farklanindaki degisim 4179 488
Finansal varliklar deger artis fonundaki degisime iliskin vergi gideri (87) (308)
Diger kapsamh gelir (vergi sonrasi) 5.824 6.205
Toplam kapsaml gelir 1.250.351 747 663
Dénem karinin dagihimi:
Azinlik paylari 2.789 4034
Ana ortakhk paylarn 1.241.738 T737.324
Toplam kapsamli gelirin dagihm
Azinlik paylar 2.789 4034
Ana ortakhk paylarn 1.247.562 743.629
Nominal degeri 1 Kr olan
hisse basina kazang (Kr) 30 4,96 2,94
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EK 35: TUPRAS Konsolide Nakit Akim Tablosu (2011-2010)

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yila ait
konsolide nakit akim tablosu
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e, bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak gosterilmistir.)

1 Ocak - 1 Ocak —
Motlar 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Vergi ve ana ortaklik digi kar dncesi donem kan 1.542.183 929142
Amortisman ve itfa paylarn 14,15 248.882 221132
Kidem tazminati yiikimliligindeki artig 21 18.907 18.058
Maddi duran varlik satislanndan kaynaklanan (kar) /zarar 27 (11.581) (5.443)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlann
(karlanna)/zararlanna katihm 12 (5.307) 599
Stok deder disukligi karsihdindaki azals 10 (496) (293)
Vergi cezasi karsihgi / (Ters cevrilmesi) 20 (6.320) 181.235
Dava karsiliklan 20 (1.562) (24 475)
EPDK katki payr karsilidn 20 14.324 12.776
Kideme tesvik primi karsiii 21 5.238 1.346
1zin Geretleri karsid 20 6.165 5170
Digandan sadlanan faydalar ve diger karsiliklar 20 4,232 11.356
Sipheli alacak karsihgi 8 2.248 6.576
Faiz geliri {net) 28 (99.985) (71.220)
Ertelenmis finansman gideri/(gelir), net 16.697 992
Banka kredilerinden kaynaklanan kur farki giderif{geliri),net 28 187.497 62.001
Yahanci para cevrim farklan 4179 488
Varlik ve yiikiimliliklerdeki degisimler
dncesi sajlanan nakit akimi 1.925.301 1.349.440
isletme varlik ve yiikiimliliklerindeki degisiklikler:
Ticar alacaklardaki artis (2.798.890) (72.148)
Diger varlik ve alacaklardaki artis (624.469) (303.067)
Stoklardaki artig (1.689.134) (446.812)
Ticari borglardaki artis 663.086 2.558.403
Diger ylkimlGlGkler ve alinan avanslardaki artis 314,467 11.011
Tahsil edilen sipheli tican alacaklar 8 2.186 2.585
Odenen vergiler (243.178) (181.657)
Cdenen kidem tazminat 21 (15.128) (12.504)
Qdenen dava karsiliklan 20 (7.962) (5.108)
Odenen vergi cezas| karsihdi 20 (174.915) -
Odenen izin karsiidi 20 (2.300) (1.677)
Qdenen kideme tesvik primi 21 (5.251) (935)
Odenen EPDK katk pay! 20 (11.496) (10.615)
Odenen dider karsiliklar 20 (2.805) (5.447)
Isletme faaliyetlerinden elde edilen/(kullanilan) net nakit (2.670.488) 2.881.469
Yatinm faaliyetleri:
Maddi duran varlik alimlan 14 (699.350) (290.510)
Maddi ve maddi olmayan duran varlik
satisindan elde edilen hasilatlar 30.980 24934
Maddi olmayan duran varlik alimlar 15 (8.292) (7.211)
Dider stoklara siniflanan maddi duran varliklar 14 619 -
Yatinm amach gayrimenkullerin satisi 13 802 -
Finansal varlik alimlari 11 (12.943) -
Finansal varlik sermaye artinmiarina katilhim 11 - (6.733)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlann
sermaye artinmiarina katihm 12 (4.109) (5.000)
Alinan faizler 237.983 368.318
Yatinm faaliyetlerinden elde edilen/ (kullanilan) net nakit (454.310) 83.798
Finansman faaliyetleri:
Tarev finansal araglardaki degdisim (1.962) (4.031)
[_DdenenNAI|nan krediler, {net) (776.908) T09.739
Odenen temettiler (745.849) (626.048)
Odenen faizler (119.470) (303.764)
Finansman faaliyetlerinde (kullanilan)/ saglanan net nakit (1.644.189) (224 .104)
Nakit ve nakit benzeri dejerlerdeki net artis (4.768.987) 2741163
Nakit ve nakit benzeri degerlerin dénem basi bakiyesi & 5.613.065 2.871.802
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 5] 344,078 5.613.065
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EK 36: TUPRAS Konsolide Finansal Durum Tablosu (2013-2012)

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle konsolide finansal durum tablosu
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak gdsterilmistir.)

Bagimsiz denetimden gegmis

Yeniden diuzenlenmig

(Not 2.2.1)
Varliklar Notlar 31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Dinen varhklar 9.764.538 9.129.258
Nakit ve nakit benzerleri 4 3.663.114 3.248.806
Ticari alacaklar 6 1.956.634 2.083.572
lliskili taraflardan ticari alacaklar 6, 30 343.355 162.382
lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 1.613.279 1.921.150
Finansal yatinmlar 2] - 12.764
Diger alacaklar T 38.933 38078
lliskili olmayan taraflardan dider alacaklar 38.933 38078
Stoklar a 3.456.300 3.124.242
Pesin ddenmis giderler 14 198.693 66.634
Cari dénem vergisiyle ilgili varliklar 28 1.330 183.5588
Diger ddnen varliklar 15 449,534 371.565
Duran varliklar 11.374.840 7.518.648
Finansal yatinmlar 2] 4.000 3.999
Ozkaynak yontemiyle dederienen yatinmlar 10 804.168 T93.862
Yatinm amach gayrimenkuller 11 4.621 4621
Maddi duran varliklar 12 8.321.563 5.846.115
Maddi clmayan duran varhiklar 13 39.367 35904
Diger maddi olmayan duran varliklar 39.367 39904
Pesin ddenmis giderler 14 405.292 272363
Ertelenmis vergi varlidi 28 1.330.197 138216
Diger duran varliklar 15 465.641 418.568
Toplam varliklar 21.139.387 16.647.907
Kaynaklar
Kisa vadeli ylikiimliliikler 10.396.466 8.068.100
Kisa vadeli borglanmalar 5 909,587 551.905
Uzun vadeli borglanmalann kisa vadeli kisimlan 5 165.084 152.455
Ticari borglar B 6.793.651 5.064.230
lligkili tarafiara ticar horglar 6, 30 40.555 56.074
lliskili clmayan taraflara ticari borglar 6.753.096 5.008.156
Caliganlara sadlanan faydalar kapsaminda borglar 18 65.524 53934
Diger borclar 19 9.563 11.489
ili§kili olmayan taraflara diger borglar 9.563 11.489
Ertelenmis gelirler 16 10.656 15.381
Dénem kan vergi yOokamidloga 28 6.178 222 167
Kisa vadeli karsiliklar 17 363.747 55.450
Calisanlara sadlanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar 4.007 6.017
Dider kisa vadeli karsihklar 350.650 45433
Diger kisa vadeli yikdmldlGkler 15 2072476 1.941.089
Uzun vadeli yukiimliiliikler 5.604.407 3.690.223
Uzun vadeli borglanmalar 5 5.447.345 3530773
Uzun vadeli karsiliklar 17 152.003 144 126
Galiganlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 152.003 144,126
Diger uzun vadeli yikamldldkler 15 5.059 6.324
Ozkaynaklar 5.138.514 4.889.584
Odenmis sermaye 22 250.419 250419
Sermaye dizeltme farklan 22 1.344.243 1.344 243
Faylara iliskin primlerfiskontolar 172 172
Kar veya zararda yeniden siniflandinimayacak birkmis
dider kapsamli gelirler veya giderler (2.672) (7.008)
Tanimlanmg fayda planlan yeniden dlgim kazanc/(kayiplan) (2.672) (7.008)
Kar veya zararda yeniden siniflandiniacak birikmis
dider kapsamli gelirler veya giderler 57.039 47 554
Yabanci para cevrim farklan 9,375 5121
Yeniden degerleme ve siniflandirma kazang/(kayiplar) 47.664 42433
Kardan aynlan kisitlanmis yedekler 22 221.417 22331
Gegmis yillar karlan 2.025.761 1523852
Net donem kar 1.197.223 1.464. 119
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 5.003.602 4 846.672
Kontrol giicii olmayan paylar 44,912 42912
Toplam kaynaklar 21.139.387 16.647.907
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EK 37: TUPRAS Konsolide Kapsamh Gelir Tablosu (2013-2012)

31 Aralik 2013 tarihinde sona eren yila ait konsolide kapsaml gelir tablosu
(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, bin Tiirk Lirasi (“TL") olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz denetimden ge¢mis

Yeniden diizenlenmis

(Not 2.2.1)
1 Ocak - 1 Ocak -
Notlar 31 Aralik 2013 31 Aralik 2012

Hasilat 23 41.078.427 42.436.908

Satislanin maliyeti (-) 23 (39.605.121) (40.746.066)

Briit kar 1.473.306 1.690.842

Genel yanetim giderleri (-) 24 (494.754) (466.337)

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 24 (186.542) (187.084)

Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 24 (18.428) (12.439)

Esas faaliyetlerden diger gelirler 25 165.919 222 756

Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 25 (898.310) (117.4586)

Esas faaliyet kan 41.191 1.130.282

Yatinm faaliyetlerinden gelirler 26 1.318 17.751

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin
karlanindan paylar 10 80.546 101.163

Finansman gelirleri/(giderleri) 6ncesi
faaliyet kan 123.055 1.249.196

Finansman gelirleri 27 1.005.707 271.468

Finansman giderleri (-) 27 (1.115.713) (170.428)

Siirdiiriilen faaliyetler vergi éncesi kan 13.049 1.350.236

Sirdiiriilen faaliyetler vergi geliri 28 1.186.141 121.128
Donem vergi gideri (-) (6.178) (222 167)
Ertelenmis vergi geliri 1.192.319 343.295

Sirdiiriilen faaliyetler dénem karn 1.199.190 1.471.364

Diger kapsaml gelirler:

Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacaklar 4.369 (3.325)
Tanimlanmis fayda planlan yeniden dlgim kazanc/(kayiplan) 5.432 (4.156)
Kar veya zararda yeniden siniflandirnimayacak diger
kapsamli gelire iliskin vergiler (1.0863) 831

-Ertelenmis vergi (gideri)/geliri (1.063) 831

Kar veya zararda yeniden siniflandirilacaklar 9.485 685
Satimaya hazir finansal varliklanin yeniden degerleme 5.506 2934

kazanclarn
Yabanci para cevrim farklarindaki degisim 4.254 (1.437)
Satiimaya hazir finansal varliklann yeniden degerleme
kazanclanna iligkin vergiler (275) (112)

-Ertelenmis vergi (gideri) (275) (112)

Diger kapsamh gelir (vergi sonrasi) 13.854 (2.640)

Toplam kapsamh gelir 1.213.044 1.468.724

Dénem karinin dagilimi:

Kaontrol giici olmayan paylar 1.967 7.245

Ana ortaklik paylan 1.197.223 1.464.119

Toplam kapsamh gelirin dagilimi

Kontrol giicl olmayan paylar 2.000 T7.245

Ana ortaklik paylan 1.211.044 1.461.479

MNominal degeri 1 Kr olan
pay basina kazang (Kr) 29 478 5,85
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EK 38: TUPRAS Konsolide Nakit Akim Tablosu (2013-2012)

31 Aralik 2013 tarihinde sona eren yila ait konsolide nakit akim tablosu
(Tutarlar aksi belirtiimedikge bin Turk Lirasi (“TL") olarak gdsterilmistir.)

Bagimsiz denetimden gegmis

Yeniden dizenlenmis

(Not2.2.1)
1 Ocak — 1 Ocak —
Notlar 31 Aralik 2013 31 Aralk 2012
A. isletme faaliyetlerinden nakit akiglari 2.5649.122 2.639.580
Dénem kari/zarari 13.049 1.350.236
Donem net kari/zaran mutabakati ile ilgili diizeltmeler 1.429.259 23071
- Amortisman ve itfa giderleri ile ilgili dizeltmeler 12,13 240.281 222 451
- Karsiliklar ile ilgili dizeltmeler 17 358.005 65.874
- Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili dizeltmeler 27 76.385 (42.431)
- Gerceklesmemis yabanci para cevinm farklar ile ilgih
dizeltmeler (4.254) 1437
- Ozkaynaktan pay alma yéntemi ile dederlenen yatinmlarin
karlan ile ilgili duzeltmeler 10 (80.546) (101.163)
- Duran varliklarin elden cikariimasindan kaynaklanan
kayip/kazanglar ile ilgili dizeltmeler 26 (1.318) (17.751)
- Yatinm ya da finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislarina neden olan diger kalemlere iliskin diizeltmeler 27 841.277 (98.964)
- Kar/zarar mutabakat ile ilgili diger dizeltmeler (571) (6.382)
isletme sermayesinde gergeklesen degisimler 1.183.228 1.569.865
- Stoklardaki artis/azalisla llgih dizeltmeler (329.437) 396.162
- Ticari alacaklardaki artis/azalisla ilgili duzeltmeler 124.820 1.095.716
- Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki artis/azalisla ilgili
dizeltmeler (125.898) 381.003
- Tican borclardaki artis/azalisla ilgih dizeltmeler 1.729.489 (321.798)
- Faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis/azalisla ilgili diizeltmeler (215.746) 58.782
Faaliyetlerden elde edilen nakit akiglan 2.625.536 2943172
- Vergi 6demelerifiadeleri (39.899) (268.304)
- Diger nakit ginslerv/cikislan (36.515) (35.288)
B. Yatirnim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglan (2.158.810) (2.200.689)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan
kaynaklanan nakit girisleri 3.180 25725
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin amindan kaynaklanan
nakit cikislan 12,13 (2.254.754) (2.266.593)
Dider uzun vadeli varliklarin satisindan kaynaklanan nakit girisleri 9 12.764 12.943
Diger uzun vadeli varlik alimlarindan nakit gikislar 9 - (12.764)
Alinan temettiler 10 80.000 40.000
C. Finansman faaliyetlerinden nakit akislarn (71.205) 1.505732
Borclanmadan kaynaklanan nakit girisleri 970.714 2.441.000
Odenen temettiiler (964.114) (984.798)
Alinan faiz 191.906 170.690
Odenen faiz (269.711) (121.160)
Yabanci para gevrim farklarinin etkisinden 6nce nakit ve nakit
benzerlerindeki net artig/azalis 319.107 1.944 623
D. Yabanci para ¢evrim farklarinin nakit ve nakit benzerleri
tizerindeki etkisi 4.254 (1.437)
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artig/azalis 323.361 1.943.186
E. Dénem basi nakit ve nakit benzerleri 2.764.509 821323
Ddnem sonu nakit ve nakit benzerleri 4 3.087.870 2.764.509
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EK 39: TUPRAS Konsolide Finansal Durum Tablosu (2015-2014)

31 Aralik 2015 tarihi itibariyle
konsolide finansal durum tablosu
(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak gdsterilmistir.)

Bagimsiz denetimden gegmig

Varliklar Notlar 31 Aralik 2015 31 Aralik 2014
Dénen varhiklar 8.674.981 6.991.378
Makit ve nakit benzerleri 4 3.027.546 3.898.396
Ticari alacaklar [ 2.539.832 169.835
iligkili taraflardan ticar alacaklar B, 31 658.673 7.383
lligkili oimayan taraflardan ticari alacaklar 1.8681.159 162.452
Diger alacaklar 7 25.815 30.866
lligkili oimayan taraflardan diger alacaklar 25.815 30.866
Tarev araglar 20 18.845 64.606
Stoklar 8 2402161 2370534
Pesin 6denmis giderler 14 132.093 124.031
Cari dénem vergisiyle ilgili varliklar 29 4317 1.235
Diger dénen variklar 15 G24.372 331.875
Dwran varhklar 16.795.135 14.941.182
Finansal yatnmilar 9 4.000 4.000
Ozkaynak yéntemiyle degerenen yatinmlar 10 T62.217 T26.494
Yatinm amach gayrimenkuller 11 4.621 4. 621
Maddi duran varliklar 12 11.479.744 10.663.393
Maddi clmayan duran varhklar 13 59.409 60.569
Diger maddi olmayan duran varliklar 59.409 60.569
Tarev araglar 20 250.027 -
Pesin édenmis giderler 14 179.695 260.314
Ertelenmig vergi varligi 29 3.202.503 2623134
Diger duran varlikiar 15 §52.919 598.657
Toplam varliklar 25470.116 21.8932.560
Kaynaklar
Kisa vadeli yiikiimlilikler 8.828.240 8.561.001
Kisa vadeli borglanmalar 5 94.023 40.248
Uzun vadeli borglanmalann kisa vadeli kisimlan 5 1.777.358 737.058
Ticari borglar 6 3.878.036 5.610.001
ligkili tarafiara ticari borglar 8, 31 B0.273 67.849
iliskili clmayan taraflara ticari borglar 3.797.763 5542152
Caliganlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 18 T0.129 93297
Dider borglar 19 14.288 10.282
lligkili clmayan taraflara diger borglar 14.288 10.282
Tirew araclar 20 40.379 68
Ertelenmig gelifer 16 2311 168.701
Donem karn vergi yokomiGloga 29 133.346 5.147
Kisa vadeli karsiliklar 17 T0.604 105.824
Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsilklar 7.952 6.870
Diger kisa vadeli karsiliklar 62.652 101.954
Dider kisa vadeli yakamidlGkler 15 2.726.966 1.937.377
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 8.273.427 7.158.929
Uzun vadeli borglanmalar B 8.048.039 6.977.706
Uzun vadeli karsiliklar 17 193.973 176.023
Calisanlara saglanan faydalara iligkin uzun vadeli kargiliklar 193.973 176.023
Ertelenmis gelifler 16 2.560 2.648
Tlrev araglar 20 27.244 491
Diger uzun vadeli yikimlGlikler 15 1.611 2.061
Ozkaynaklar 8.368.449 6.212.630
Gdenmis sermaye 23 250.419 250.419
Sermaye dizeltme farklan 23 1.344.243 1.344 243
Paylara iligkin primlerfiskontolar 172 172
Kar veya zararda yeniden siniflandinimayacak birikmis
diger kapsamh gelier veya giderer (3.622) (11.186)
Tammlanmig fayda planlan yeniden dlgim kazanc/{kayiplan) (3.622) (11.186)
Kar veya zararda yeniden siniflandinlacak birikmis
difer kapsaml gelider veya gideder (410.631) B5.BET
Riskten kerunma kazang/(kayiplan) (510.448) (447)
Yabanci para gevrim farklan 17.556 12.058
Yeniden dedgereme ve sinflandirma kazang/(kayiplari) B2.261 54258
Kardan aynlan kiziianmis yedekler 23 163.401 163.401
Gegmis yillar karlarn 4.410.959 2884837
Net dénem kan 2.550.168 1.458.963
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 8.305.109 E.156.716
Kontrol giicii olmayan paylar 63.340 55.014
Toplam kaynaklar 25470.116 21.932 560
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EK 40: TUPRAS Konsolide Kar/Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu (2015-2014)

31 Aralik 2015 tarihinde sona eren yila ait
konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu
(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, bin Tirk Lirasi (“TL”) olarak gésterilmistir.)

Bagimsiz denetimden ge¢gmis
1 Ocak - 1 Ocak -
Notlar 31 Arahk 2015 31 Arahk 2014

Hasilat 24 36.893.328 39.722.712
Satislann maliyeti (-) 24 (32.718.264) (38.459.914)
Briit kar 4.175.064 1.262.798
Genel yonetim giderleri (-) 25 (661.458) (545.943)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 25 (192.855) (169.639)
Arastima ve gelistirme giderleni (-) 25 (22.764) (16.220)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 26 142.681 173.845
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 26 (688.900) (269.098)
Esas faaliyet kari 2.751.768 435743
Yatinm faaliyetlerinden gelirler/(giderler) 27 2.560 (319)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlarin

karlanndan/(zararlanindan) paylar 10 70.080 (16.380)
Finansman gelirleri/(giderleri) 6ncesi

faaliyet kar 2.824.408 419.044
Finansman gelirleri 28 862.715 498 917
Finansman giderleri (-) 28 (1.461.751) (734.300)
Sirdiriilen faaliyetler vergi dncesi kan 2.225.372 183.661
Siirdiirilen faaliyetler vergi geliri 29 338.555 1.286.460

Dénem vergi gideri (-) (133.3486) (5.147)

Ertelenmis vergi geliri 471.901 1.291.607
Sirdiiriilen faaliyetler dénem kari 2.563.927 1.470.121

Diger kapsamh gelirler:

Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacaklar 7.632 (8.670)
Tamimlanmis fayda planlan yeniden élgiim kazang/(kayiplarn) 9.414 (10.390)
Kar veya zararda yeniden siniflandinimayacak diger
kapsamli gelire iliskin vergiler (1.782) 1.720

-Ertelenmis vergi gelir/(gideri) (1.782) 1.720

Kar veya zararda yeniden siniflandirilacaklar (476.853) 8828
Satilmaya hazir finansal varliklann yeniden dederleme kazanclan 29.479 7.094
Yabanci para ¢evrim farklarindaki degisim 5.498 2683
Riskten korunma kazanc/(kayiplar) (637.390) (559)
Kar veya zararda yeniden siniflandinlacak diger
kapsamli gelire iliskin vergiler 125.560 (390)

-Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 125.560 (390)

Diger kapsamh gelir (vergi sonrasi) (469.221) 158

Toplam kapsamh gelir 2.094.706 1.470.279

Dénem karimin dagilimi:

Kontrol glicii olmayan paylar 13.759 11.158

Ana ortaklik paylan 2.550.168 1.458 963

Toplam kapsamh gelirin dagilimi

Kontrol giicii olmayan paylar 13.472 11.002

Ana ortakhk paylan 2.081.234 1.459.277

Nominal degeri 1 Kr olan
pay basina kazang (Kr) 30 10.18 5,83

i
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EK 41: TUPRAS Konsolide Nakit Akis Tablosu (2015-2014)

31 Aralik 2015 tarihinde sona eren yila ait

konsolide nakit akis tablosu
(Tutarlar aksi belirtilimedikge bin Tiirk Lirasi (“TL") olarak gésterilmistir.)

Bagimsiz denetimden ge¢mis

1 Ocak — 1 Ocak —
Notlar 31 Aralik 2015 31 Aralik 2014
A. Isletme faaliyetlerinden nakit akislar 125.246 2.435.230
Dénem kari/zaran 2.563.927 1470121
Dénem net kari/zarari mutabakati ile ilgili dizeltmeler 1.520.377 (293.828)
- Amortisman ve itfa giderleri ile ilgili dizeltmeler 12 13 486.013 258 123
- Stok deger dusuklugl/iptali ile ilgili duzeltmeler 8 11.910 00.204
- Karsiliklar ile ilgili duzeltmeler 17 83.033 101.242
- Faiz gelirleri ve giderler ile ilgili duzeltmeler 28 348.864 157 114
- Gergede uygun deder kayiplari/kazanclar ile ilgili duzeltmeler 69.121 (64.606)
- Ozkaynaktan pay alma yéntemi ile degerlenen yatinmlann
karlan ile ilgili dizeltmeler 10 (70.080) 16.380
- Vergi gideri/geliri ile ilgili duzeltmeler (338.555) (1.286.460)
- Duran varliklarin elden ¢ikariimasindan kaynaklanan
kayip/kazanclar ile ilgili dizeltmeler 27 (2.560) 319
- Yatinm ya da finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akiglanna neden olan diger kalemlere iliskin duzeltmeler 28 924.395 438.328
- Kar/zarar mutabakat ile ilgili diger duzeltmeler 7.336 (4.472)
isletme sermayesinde gergeklesen degisimler (3.855.384) 1607 179
- Stoklardaki artis/azalisla ilgili duzeltmeler 256.463 995 562
- Ticari alacaklardaki artis/azalisla ilgili duzeltmeler (2.377.053) 1.791 340
- Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki artis/azalsla ilgili
dizeltmeler (704.551) (7.290)
- Ticari borglardaki artig/azaligla ilgili duzeltmeler (1.730.771) (1.183.719)
- Faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis/azalisla ilgili dizeltmeler 700.528 11.286
Faaliyetlerden elde edilen nakit akiglan 228.920 2 7834772
- Vergi 6demelerifiadeleri (8.229) (6.083)
- Ceza odemeleri 17 (54.998) (309.011)
- Diger nakit girisleri/gikislar (40.447) (33.148)
B. Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglari (888.504) (2187 284)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan
kaynaklanan nakit girisleri 2962 343
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan
nakit cikislar (961.466) (2.257.627)
Alinan temettiler 10 70.000 70.000
C. Finansman faaliyetlerinden nakit akiglari (248.980) (124.410)
Borclanmadan kaynaklanan nakit girisleri 37.123 421 841
Odenen temettiler (6.0486) (306.163)
/f\llnan faiz 189.509 136.237
Odenen faiz (469.566) (286.325)
Yabanci para gevrim farklarinin etkisinden énce nakit ve nakit
benzerlerindeki net artig/azal
$ $ (1.012.238) 123.536
D. Yabanci para gevrim farklarinin nakit ve nakit benzerleri
tzerindeki etkisi B
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artig/azalis (1.012.238) 123536
E. Dénem bagi nakit ve nakit benzerleri 3.211.406 3.087.870
Ddénem sonu nakit ve nakit benzerleri 4 2.199.168 3.211.406
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EK 42: TUPRAS Konsolide Finansal Durum Tablosu (2017-2016)

31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak gésterilmistir.)

Bagimnz denetimden gecmi;

Bagmsiz denstimden gegmi;

Varhklar Notlar 31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
Dénen varhklar 10.366.014 13.667.060
MNakit ve nakit benzerleri 4 8.502.06% 6.050.721
Ticari alacaklar [ 5.027.033 3.180.282
Thigkili taraflardan ticari alacaklar 6,31 1.399.601 751.824
Thizkili olmayan taraflardan ticari alacaklar 3.627.432 2428458
Dhger alacaklar 7 34.267 23.626
Thigkili olmayan taraflardan diger alacaklar 84.267 25.626
Tirev araglar 20 346.909 34731
Stoklar 8 £.291.090 3.608.439
Pesin ddenmu; giderler 14 62.397 97.903
Cari dénem vergiciyle ilgili varhklar 29 - 95928
Dhger donen varhklar 15 752,259 573430
Duran varhklar 17.796.953 17.551.120
Finansal yatwmlar 9 9.000 4.000
Ozkaynak vontemivle degerlenen yatwmmlar 10 1.134.364 923994
Yatwrmm amagh gayrimenkuller 11 4.621 4.621
Maddi duran varhklar 12 11.303.437 11.741.476
Maddi olmayan duran varlklar 13 55.106
Dizer maddi olmayan duran varliklar 55.106
Tirev araglar 20 368882
Pegin ddenmi; ziderler 14 238352
Ertelenmi; vergt varhi 29 3.067.871 3.227.031
Dnger duran varhklar 15 1.012.639 987.658
Toplam varhlar 38.162.979 31.218.180
Kaynakdar
Easa vadeli vilkiimlilikler 17.675.669 12.660.262
Eisa vadel: borglanmalar 5 340.875 385524
Uzun vadeli borglanmalarm kia vadeli kisimlan 5 4.931.839 1.572.434
Ticari borglar [ 8.213.166 6.987.843
Ihigkili taraflara ticari borglar 6, 31 115.456 88.017
Thizkili olmayan taraflara ticari borglar 8.097.710 6.895.826
Cahzanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 18 119.833 92442
Dhger borglar 19 36.797 27.953
Thigkili taraflara diger borglar 19,31 13.463 18.546
Thigkili olmayan taraflara diger borglar 13.334 9.407
Tirev araglar 20 177.137 28.454
Ertelenmi; gelirler 16 20.428 15.417
Dénem kan vergi vitkimliligi 29 21.296 141217
Kiza vadeli kargibiklar 17 89.914 65.056
Cahsanlarz saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karjihklar 13.571
Dizer kisa vadeli kargiliklar 51485
Dhger kisa vadel yitkimlalikler 15 3.342922
Uzun vadeli yikimlilikler 10.390.885
Uzun vadeli berglanmalar 5 10.176.307
Uzun vadeli karjihklar 17 207415
Calisanlarz saglanan faydalara diskin wzun vadeli karjihklar 207415
Ertelenmi; gelirler 16 3.992
Tirev araglar 20 1.782
Diger uzun vadek yitkimlilikler 15 1.389
Toplam yiildimlilikler 27.685.318 23.051.147
Ozkaynaklar 10.477.661 8.167.033
Odenmi; sermaye 23 250419 250.419
Sermaye diizeltme farklan 23 1.344.243 1.344 243
Paylara ilizkin primler (iskontolar) - 172
Ear veya zararda yeniden smflandmImayzcak birikmay
dizer kapsamh gelirler (giderler) (3.361) (7.986)
Teniden degerleme ve &lgim kazanglan (kayiplar) 1.111) (6.124)
Tanumlannuy fayda planlan yeniden &lgiim kazanglan (kayplan) (2.211) (6.124)
Ozkaynak yéntemi ile degerlenen vatrumlarm diger kapsamh gelirinden
kar/zararda smuflandmlmayacak paylar (L120) (1.862)
Ear veya zararda yemiden sumflandmlacak boikmiy
difer kapsamh gelirler (giderler) (960.973) (986.870)
Fizkten korunma kazanglan (kaymplars) (1.141.347) (1.132.725)
Wakit akiz niskinden korunma kazanglan (kayiplan) (1.141.34T) (1.132.725)
Ozkaynak yontemi ile degerlenen vatrmmlann diger kapsambh
gelrmden kar/zararda smuflandmlacak paylar 130.874 145855
EKardan aynlan kisitlanm:; yedekler 23 279.668 331337
Geemis yillar karlan veya zararlan 5.651.805 5.363.804
et dinem kan veya zaran 3811546 1.793.267
Ana ortakhga ait ézkaynaklar 10.373.347 B.088.386
Kontrol giicii olmayan paylar 104.314 78.647
Toplam kaynaklar 38.162.979 31.218.180
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EK 43: TUPRAS Konsolide Kar/Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu (2017-2016)

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU

(Tutarlar, aksi belirtilmedikee, bin Tiirk Lirast (“TL") olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz Bazimsiz
denetimden gecmis denetimden gecmis
1 Ocak - 1 Ocak -
Notlar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Hasilat 24 53.948.110 34834851
Satglarm maliyeti 24 (47.734.212) (31.205.624)
Briit kar (zarar) 6.213.808 3.640.227
Genel yonetim giderlen 25 (865.401) (748.280)
Pazarlama giderleri 25 (2685.889) (221.602)
Arastirma ve gelistirme giderlen 25 (15.950) (25.565)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 26 261.261 184751
Eszas faalivetlerden diger giderler 26 (467.460) (481.242)
Esas faalivet kar1 (zarary) 4.857.459 2.357.289
Yatnm faalivetlennden gelirler 27 - 161
Yatnm faaliyetlerinden giderler n (10.199) -
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatmmlarm
karlarmdan (zararlanndan) paylar 10 144.639 158.750
Finansman geliri (gideri) dncesi
faalivet kar (zarary) 5.091.899 2.516.200
Finansman gelirleri 28 1.162.799 1.173.872
Finansman giderleri 28 (1.780.660) (1.746.050)
Siirdiiriilen faalivetler vergi dncesi karn (zarar) 4.474.038 1.944.022
Siirdiiriillen faalivetler vergi (gideri) geliri (633.482) (131.232)
Dénem verzi (ziden) gelin (464.901) (91.633)
Ertelenmis vergi (siden) gelin 29 (168.580) (39.599)
Stirdiiriillen faalivetler dénem kari (zarary) 3.840.556 1.812.790
Dizer kapsamh gelirler:
Kar veva zararda veniden simflanduilmavacaklar 4.668 (4.433)
Tammlanms fayda planlan yeniden 8l¢iim kazanglan (kayiplart) 4941 (4.249)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatnmlann diger kapsaml
gelirinden kar veya zararda simflandinlmayacak paylar 712 (1.011)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatnmlann tanimlanmmsg
fayda planlan yeniden élciim kazanglan (kayiplan) 712 (1.011)
Kar veya zararda yemden simflandmimayacak diger
kapsaml gelire iligkin vergiler (985) 827
Ertelenmis vergi (gideri) gelin (985) 827
Kar veya zarar olarak yeniden suuflandirilacaklar .51 (580.386)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatnmlann diger kapsaml
gelirinden kar veya zararda simflandinlacak paylar 35019 46.038
Ozkaynak yontemivle degerlenen yatnmlann satilmaya hazir finansal varhklarmn
yeniden degerleme ve/veya suuflandirma kazanglan (kayiplar) 31.218 40.402
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatimmlann yabanci para
gevrim farklan kazanclan (kayiplan) 1801
Nakit akig riskinden korunmaya iligkin diger kapsamh gelir (gider) (22913
Nakit akis nskinden korunma kazanclan (kayiplan) (22913
Kar veya zararda yeniden simflandinlacak diger
kapsamh gelire iliskin vergiler 10405 151 540
Ertelenmis vergi (gideri) gelin 10.405 151.540
Diger kapsamh gelir (gider) 7.17% (584.819)
Toplam kapsamh gelir (gider) 3.867.735 1.227.971
Dénem karmm (zararmmn) dagihim:
Kontrol giicii olmayan paylar 10,010
Ana ortaklik paylan 3811546
Toplam kapsamh gelirin dagilim
Kontrol giicii olmayan paylar 15.667 15.307
Ana ortaklik paylan 3.842.068 1.212.664
Siirdiirilen faalivetlerden pay basmna kazanc (zarar)
Nominal degeri 1 kr. olan
pay basma kazang (kr.) 30 15,22 7.16
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EK 44: TUPRAS Konsolide Nakit Akis Tablosu (2017-2016)

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikee bin Tiirk Liras: (“TL") olarak gosterilmustir.)

B z denetimden gecmis
Notlar 1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
Isletme faalivetlerinden nakit akislar: 1.917.438 4.705.447
Dénem kari (zarar) 31.840.556 1.812.790
Dénem net kar: (zarari) mutabakan ile ilgili diizeltmeler 1.782.086 1.114.178
Amortisman ve itfa giderleri ile 1lgili diizeltmeler 12,13 573.640 341.003
Deger digikligi (iptali) ile ilgili dizeltmeler 1.246 (102.114)
Stok deger disiikligi (iptali) ile ilgili dizeltmeler 8 1.246 (102.114)
Kargiliklar ile ilgili dizeltmeler 17 110.197 57.538
Faiz (gelirleri) ve giderleri ile ilgili diizeltmeler 28 160.195 388846
Gergeklesmemis yabanc: para gevrim farklan ile ilgili diizeltmeler 28 (461.105) (709.477)
Gergege uyzun deger kayiplan (kazanglan) ile ilgili diizeltmeler (92.662) (2.179)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatwmmlann dagmilmamss karlan ile ilgili dizeltmeler 10 (244.639) (158.750)
Vergi gideri (geliri) ile ilgili diizeltmeler 29 633.482 131.232
Duran varliklarin elden ¢ikanimasmdan kayvnaklanan kaviplar (kazanclar) ile ilgili diizeltmeler 27 10.199 (161)
Yatinm ya da finansman faalivetlerinden kaynaklanan nakit akislarina neden olan diger
kalemlere iliskin diizeltmeler 28 1.033.501 976.068
Kar (zarar) mutabakats ile ilgili diger diizeltmeler
i;lerme sermayesinde gerceklesen degisimler
Ticari alacaklardaki azaliz (artis) ile ilgili diizeltmeler ;
Faalivetlerle ilgili diger alacaklardaki azalhy (artig) ile ilgili diizeltmeler (148.602) 177.405
Tirev varliklardaki azalig (artiz) (43.850) -
Stoklardaki azalizlar (artiglar) ile ilgili diizeltmeler (1.683.897) (1.404.164)
Ticari borglardaks artis (azalis) ile ilgili diizeltmeler 1.222.048 3.136.433
Faalivetlerle ilgili diger borclardaki artig (azals) ile ilgili diizeltmeler 115506 451.485
Tirev vikiimliliklerdeli artig (azalg) 149.265 -
Faalivetlerden elde edilen nakit akislar 3470507 4.650.026
Vergi iadeleri (Gdemeleri) (488.805) (136.717)
Diger nakit girigleri (gikglary) (64.174) 192.138
Yatirun faalivetlerinden kaynaklanan nakit akaslar: (1.030.148) (841.751)
Bagh ortakliklarda ilave pay alimlarma iliskin nakit ¢ikislan 9 (5.000) -
Maddi ve maddi olmavan duran varliklarn satisindan kaynaklanan nakit girisleri 4.802 1.650
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarn alimndan kaynaklanan nakit giaslan (1.099.950) (885.401)
Almnan temettiiler 10 70.000 42.000
Finansman faalivetlerinden nakit alaslar: 111.938 (1.749.939)
Borglanmadan kaynaklanan nakit girigleri 5 43.859.854 36.558.822
Borg ddemelerine iliskin nakit gikaglar 5 (42.051.025) (36.280.598)
Tirev araglardan nakit girisleri 180.446 -
Tiwrev araglardan nakit ¢ioislan (93.501) -
Odenen temettiiler (1.557.107) (1.627.725)
Odenen faiz (673.139) 7
Alnan faiz £56.410
Yabanci para cevrim farklarinin etkisinden dnce nakit ve nakit benzerlerindeki net artis
(azals) 2.109.228 2.113.757
Yabane1 para cevrim farklarmin nakit ve nakit benzerleri iizerindeki etldisi 461.105 709.477
Nakit ve nakit benzerlerindelki net artis (azahs) 1.570.333 2.823.234
Dénem basi naldt ve nakit benzerleri 5.022.402 2,199 168
Dinem sonu nakit ve nalkit benzerleri 4 7.502.735 5.022.402
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EK 45: TUPRAS Konsolide Finansal Durum Tablosu (2019-2018)

31 ARALIK 2019 TARIHI iTIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Lirasi (“TL") olarak gésterilmistir.)

Bagimsiz denetimden gecmis Bagimsiz denctimden gecmis
Varhklar Notlar 31 Arahk 2019 31 Aralik 2018
Diinen varhklar 27.918.955 20.962.205
Nakit ve nakit benzerleri 4 10.652.009 5.982.828
Ticari alacaklar 6 4.787.906 5.428.738
Iiskili taraflardan tican alacaklar 6,28 995.837 1.132.117
Iiskili olmayan taraflardan tican alacaklar 3.792.069 4.296.621
Diger alacaklar 7 45.617 29.048
Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 45.617 29.048
Tiirev araglar 18 303.992 175.532
Stoklar 8 9.468.581 6.764.745
Pesin Gdenmis giderler 13 236.762 108.689
Diger donen varliklar 14 2.424.088 2.472.625
Duran varhklar 27.592.603 19.073.522
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatmmlar 9 1.362.777 1.266.334
Yatrim amagh gayrimenkuller 10 - 4.621
Maddi duran varhklar 11 20.334.715 12.339.167
Kullamm hakk: varhklar: 200.701 -
Maddi olmayan duran varhklar 12 51744 58.185
Diger maddi olmayan duran varliklar 51.744 58.185
Tiirev araglar 18 98.741 168.266
Pesin Gdenmis giderler 13 198.879 378.000
Ertelenmiy vergi varhg 26 3.767.503 3.566.132
Diger duran varhklar 14 1.577.543 1.292.817
Toplam varhklar 55.511.558 40.035.727
Kaynaklar
Kisa vadeli yiikiimliilii 28.120.266 15.949.538
Kisa vadeli borglanmalar 5 1.798.683 1.141.869
Uzun vadeh borglanmalarn kisa vadeli kisimlan 5 3.379.019 2971.529
Ticari borglar 6 17.816.174 7.496.141
Ihigkil: taraflara ticari borglar 6,28 226.072 77.096
ligkili olmayan taraflara ticari borglar 17.590.102 7.419.045
Cabsanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 16 147.409 127.500
Diger borglar 17 55.409 39.300
[igkili taraflara diger borglar 17,28 28.297 24.279
Iligkili olmayan taraflara difer borglar 27.112 15.021
Tiirev araglar 18 79.247 236.050
Ertelenmis gelirler 20.813 4.878
Dénem kari vergi yitkimliililgi 26 2.405 98.749
Kisa vadel kariliklar 15 117.152 80.345
Cahsanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli kargiliklar 15.777 8.863
Diger kisa vadeli kargihiklar 101.375 71.482
Diger kisa vadel yiik(imlilikler 14 4.703.9558 3.753.177
Uzun vadeli viikimliilikler 14.254.752 14.140.360
Uzun vadeli borglanmalar 5 13.898.092 13.836.142
Uzun vadeli karsiliklar 15 316,052 257.392
Cahsanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 316.052 257.392
Ertelenmiy gelirler 7.820 3.638
Tilrev araglar 18 31.950 42.237
Diger uzun vadeli yiikiimlilikler 838 951
Toplam yii kil mbiilii kler 42.375.018 30.089.898
=ty — S
Ozkaynaklar 13.136.540 9.945.829
Odenmis sermaye 20 250.419 250.419
Sermaye dilzeltme farklan 20 1.344.243 1.344.243
Kar veya zararda yeniden smiflandiniimayacak binkmis
diger kapsamh gelirler (giderler) 6.437.136 3.478
Yeniden degerleme ve dlglim kazanglari (kayiplary) 6.418.891 5.021
Maddi duran varlik yeniden degerleme artislan (azahslar) 6,425,788 -
Tammlanmus fayda planlarn yeniden élgtiim kazanglar (kayiplari) (6.897) 5.021
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatinimlarin diger kapsamh gelirinden
kar/zararda smiflandinlmayacak paylar 18.245 (1.543)
Kar veya zararda yeniden smiflandinlacak birkmig
diger kapsamh gelirler (giderler) (1.850.305) (1.822.867)
Yabanci para gevrim farklan 3192 -
Riskten korunma kazanglan (kayiplari) (2.100.116) (2.094.224)
Nakit akis riskinden korunma kazanglar (kayiplar) (2.100.116) (2.094.224)
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatmmlanin diger kapsaml
gelirinden kar/zararda simiflandinlacak paylar 246.619 271.357
Kardan aynilan kisitlanmus yedekler 20 503.343 597.086
H 5 yillar karlan veya zararlan 5,752.162 5.739.481
Net donem kari veya zaran 525.837 3.712.789
Ana ortakha ait dzkaynaklar 12.962.835 9.824.629
Kontrol giicii olmayan paylar 173.705 121,200
‘l‘clﬁlam kaynaklar 55.511.558 40.035.727
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EK 46: TUPRAS Konsolide Kar/Zarar ve Diger Kapsaml Gelir Tablosu (2019-2018)

31 ARALIK 2019 TARIHI iTIBARIYLA

KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR VE DIiGER KAPSAMLI GELiR TABLOSU
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, bin Tiirk Liras: (“TL") olarak gdsterilmistir.)

Bas denetimd Bas Senetimd
gecmis gegmiy
1 Ocak - 1 Ocak -
Naotlar 31 Arahk 2019 31 Aralik 2018
Hasilat 21 89.600.776 BRB.552.1T0
Sanslarin maliyeti 21 (84.716.489) (79.327.847)
Briit kar (zarar) 4.884.287 9.224.323
Genel yinetim giderleri 2 (1.277.213) (1.001.517)
Pazarlama giderleri 22 (482.074) (284.806)
Arastirma ve gelistirme giderleri 22 (24.073) (21.061)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 23 838.573 930.619
Esas faalivetlerden diger giderler 23 (1.709.363) (3.111.258)
Esas faaliyet kan (zarari) 2.230.137 5.736.300
Yatrnm faaliyetlerinden gelirler 24 - -
Yatrim faaliyetlerinden giderler 24 (152) (9.378)
Ozkaynak ybntemiyle degerlenen yatnmlann
karlarindan (zararlanindan) paylar 9 197.393 265.880
Finansman geliri (gideri) dncesi
faaliyet kar (zarari) 2.427.378 5.992.802
Finansman gelirleri 25 1.522.758 3.286.945
Finansman giderleri 25 (4.261.484) (5.555.367)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi iincesi kar (zarary) (311.348) 3.724.380
Siirdiiriilen faalivetler vergi (gideri) geliri 896,678 37.065
Dénem vergi (gideri) geliri 19.471) (218.388)
Ertelenmis vergi (gideri) geliri 26 906.149 255453
Siirdiiriilen faalivetler dinem karn (zarari) 585.330 3.761.445
Diger kapsamh gelirler:
Kar veya zararda yenid flandiriimayacaklar 6.433.511 6.917
Maddi duran varhklar yeniden degerleme artiglan (azahslan) 11 7.139.764 -
Tammlanmus fayda planlar yeniden 6l¢iim kazanglan (kayiplar) (15.270) 9.273
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlanin diger kapsamh
gelirinden kar veya zararda simflandinlmayacak paylar 19.788 (393)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlarin tammlanmus
fayda planlan yeniden 8l¢iim kazanglan (kayiplari) 9 (1.043) (393)
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlarin maddi duran varhk
yeniden degerleme artiglari (azalglary) 9 20.831 -
Kar veya zararda yeniden simflandinlmayacak diger
kapsamh gelire iliskin vergiler (710.771) (1.963)
Ertelenmis vergi (gideri) geliri (710.771) (1.963)
Kar veya zarar olarak yenid flandirlacakl (34.279) (893.742)
Yabanci para ¢evrim farklar 3.192 -
Ozkaynak yontemiyle defierlenen yatrnimlann diger kapsamh
gelirinden kar veya zararda siniflandinlacak paylar (24.738) 90.483
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin satilmaya hazir finansal varhiklannin
eniden deferleme ve/veya siniflandirma kazanglari (kayiplar) 9 (34.666) 72.644
zkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlann yabanci para
¢evrim farklan kazanglan (kayiplan) 9 9928 17.839
Nakit akiy riskinden korunmaya iligkin diger kapsamh gelir (gider) (18.726) (1.228.996)
Nakit akig riskinden korunma kazanglan (kayiplari) (18.726) (1.228.996)
Kar veya zararda yeniden simflandinlacak diger
kapsamli gelire iliskin vergiler 5.993 244.771
Entelenmis vergi (gideri) gelini 5.993 244771
Diger kapsamh gelir (gider) 6.399.232 (886.825)
Toplam kapsamh gelir (gider) 6.984.562 2.874.620
Dinem karinin (zararimn) dagilim:
Kontrol gticti olmayan paylar 59.493 48.656
Ana ortaklik paylan 525.837 3.712.789
Toplam kapsamh gelirin dagihim
Kontrol giicti olmayan paylar 52,505 16.886
Ana ortaklik paylan 6.932.057 2.857.734
Siirdiirillen faaliyetlerden pay basina kazang (zarar)
Nominal degeri | kr. olan
pay bagina kazang (zarar) (kr.) 27 2,10 14,83
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EK 47: TUPRAS Konsolide Nakit Akis Tablosu (2019-2018)

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE NAKIiT AKIS TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz denetimden gecmis

1 Ocak - I Ocak -
Notlar 31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Isl faalivetlerinden nakit akislary 11.334.588 1.351.978
Diinem kar: (zaran) 585330 31.761.445
Diinem net kar (zarar) mutabakat ile ilgili diizeltmeler 2.574.177 2491 882
Amortisman ve itfa giderleri ile ilgili diizeltmeler 11,12 T06.116 622.494
Deger diistikligi (iptali) ile ilgili dizeltmeler (87.855) B6.609
Stok deger digiklign (iptali) ile ilgili diizeltmeler 8 (87.855) 86.609
Kargihklar ile ilgili diizeltmeler 15 151,777 117.957
Faiz (gelirleri) ve giderleri ile ilgili diizeltmeler 25 1.371.357 940.320
Gergeklesmemis yabanci para gevrim farklan ile ilgili diizeltmeler (B83.805) (2.918.108)
Gergege uygun deger kayiplar: (kazanglan) ile ilgili diizeltmeler 537.019 130.739
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatimlann dagitlmams karlari ile ilgili diizeltmeler 9 (197.393) (265.880)
Vergi gideri (geliri) ile ilgili diizeltmeler 26 (896.678) (37.065)
Duran varliklarin elden ¢ikariimasindan kaynaklanan kayiplar (kazanglar) ile ilgili dizeltmeler 24 152 9.378
Yatinm ya da finansman faalivetlerinden kaynaklanan nakit akislarina neden olan diger
kalemlere iliskin diizeltmeler 25 1.916.881 3.777.952
Kar (zarar) mutabakatu ile ilgili diger diizeltmeler (43.394) 27.486
Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler 8.354.542 (4.675.072)
Ticari alacaklardaki azalis (artig) ile ilgili dizeltmeler 656,894 (403.568)
Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azahs (artig) ile ilgili dizeltmeler (381.602) (1.990.959)
Tiirev varhklardaki azahs (ars) (58.935) 103.671
Stoklardaki azalhslar (artislar) ile ilgili diizeltmeler {2.615.981) (1.560.264)
Ticari borglardaki artis (azahs) ile ilgili dizeltmeler 10.348.504 (719.275)
Faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis (azalig) ile ilgili diizeltmeler 572,752 (202.463)
Tirev ylikiimliliklerdeki artis (azahs) (167.090) 97.786
Faalivetlerden elde edilen nakit akiglar: 11.514.049 1.578.255
Vergi iadeleri (ddemeleri) (105.823) (140.935)
Diger nakit girisleri (gikislary) (73.638) (85.342)
Yatirim faaliyetlerinden kaynakl nakit akiglar (1.240.172) (715.982)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarim satgindan kaynaklanan nakit girigleri 1.195 1.081
Maddi ve maddi olmayan duran varliklann alimindan kaynaklanan nakit gikislan (1.337.367) (941.063)
Alinan temettiller 9 96.000 224.000
Finansman faalivetlerinden nakit akislar (6.790.553) (6.593.759)
Borglanmadan kaynaklanan nakit girigleri 5 49.759.252 38.952.115
Borg 6demelerine iliskin nakit gikislan 5 (50.788.791) (41.005.302)
Tiirev araglardan nakit girisleri 84.997 405.021
Tiirev araglardan nakit gikislan (649.449) (666.358)
Kira séizlesmelerinden kaynaklanan borg 6demelerine iliskin nakit ¢ikislar 5 (34.535) -
Odenen temettiiler 20 (3.793.851) (3.406.452)
Odenen faiz (1.961.722) (1.248.137)
Alman faiz 593.546 375354
Yabanci para gevrim farklarimin etkisinden dnce nakit ve nakit benzerlerindeki net artiy
(azahs) 3.303.863 (5.957.763)
Yabanci para gevrim farklarmin nakit ve nakit benzerleri iizerindeki etkisi 25 883.852 2.918.108
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artig (azalis) 4.187.715 (3.039.655)
Diinem basi nakit ve nakit benzerleri 4.553.080 7.592.735
Diinem sonu nakit ve nakit benzerleri 4 8.740.795 4.553.080
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