DenizYatinm £

Hisse Verileri
Bloomberg Hisse Kodu TUPRS
Mevcut Fiyat (TL) 253.75
Hedef Fiyat (TL) 359.00
Getiri Potansiyeli (%) 41.5%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 108.35 266.33
3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 7,822
Sermaye (mlInTL) 1,927
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 488,924
Hedeflenen Piyasa Degeri 691,720
Net Borg -56,988
Firma Degeri 431,937
Hisse Verileri (min TL) 2024 2025 2026T 2027T
Net Satis 1,060,730 830,356 1,188,112 1,216,766
FAVOK 66,368 62,073 126,059 99,700
Net Kar 23,973 29,523 70,546 52,680
Carpanlar 2024 2025 2026T 2027T
F/K 13.0x 10.3x 6.9x 9.3x
FD/FAVOK 3.6x 4.0x 3.4x 4.3x
Nominal Getiri 21% 42% 99% 43%
BIST100 Rolatif Getiri 28% 23% 49% 25%
1.60 T - 300.00
140 7 250.00
1.20 +
1.00 + 200.00
0.80 T 150.00
060 7 + 100.00
0.40 T
0.20 + XU-100 Relatif TUPRS TL (sa§eksen) | 50.00
0.00 T T T T 0.00
11/24 03/25 07/25 11/25 02/26

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 01 Nisan 2026 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | SIRKET GUNCELLEME RAPORU
02.04.2026 09:16:07

Tupras (TUPRS TI)

Bardagin dolu kismi

AL — Hedef fiyat: 359,00 (12-ay)

Tipras’in son donemde gosterdigi giiglii performansa (son 1 ve 3 ayda sirasiyla
%+28 ve %+23 relatif performans) ragmen o6niimiizdeki déneme yénelik
goriislerimiz olumlu yénde.

Tiiprag’i i) iyilesen iiriin karliiklar1 beraberinde giiglii finansallar ii) saglam
bilango yapisi ve net nakit pozisyonu iii) temettii politikasi dolayisiyla uzun
vadede temel olarak begenmeye devam ediyoruz.

Yiikselen petrol ve iyilesen iiriin karliliklar1 paralelinde Tiipras (TUPRS TI) i¢in
12-aylik hedef fiyatimizi 276,62 TL'den 359,00 TL’ye revize ediyor, onerimizi AL
olarak siirdiiriiyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize gore hisse 6,9x F/K ve 3,4x
FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir. TUPRS, yil baslangicindan bu yana
BIST 100 endeksinin %25 iizerinde performans gosterdi.

m 28 Subat 2026 tarihinde baslayan ve sonra siddeti artarak devam eden
jeopolitik catisma siireci, petrol basta olmak lizere ¢ogu emtia fiyatlarinda sert
ylikselise neden oldu. Diigliincemiz, diisiik sezon olmasina ragmen s6z konusu
gelismelerin ilk ¢ceyrek finansallar1 agisindan destekleyici oldugu ve jeopolitik
tansiyonda diisiis ile birlikte fiyatlarda normallesme ihtimali makul bir
beklenti olmakla birlikte yasanan gelismelerin iriin karhliklarinin uzun vadeli
ortalamalarinin lizerinde kalmasini saglayabilecegi ve yiiksek sezon baslangici
olarak nitelendirilen 2¢26 finansallari agisindan da destekleyici olabilecegi
yoniinde.

m 2026 yili beklentilerinde yukari yonlii revizyonu olasi goriiyoruz. Yikselen
petrol ve Urln karhhklar ile 2026 yili beklentilerinin paylasildigi dénemdeki
fiyatlamalari g6z 6ninde bulundurdugumuzda, Tupras’in net rafineri marji
tahmininde yukari yonlii revizyonun olasi oldugunu diisiiniiyoruz.
Hatirlanacag Uzere, Tiipras, 2026 yili igcin 6-7 USD/varil seviyesinde net rafineri
marji éngoriiyor.

m Kiiresel benzerlerine gore iskontolu islem goriiyor. Tipras, 2026
tahminlerimize gére 3,4x FD/FAVOK ve 6,9x F/K c¢arpanlari ile kiresel
benzerlerinin medyanina gore sirasiyla %31 ve %22 iskontolu islem
gérmektedir.

m Yuksek temettii verimi. 2026 yilinda toplamda 33 milyar TL temettli 6demesi
kararlastiran Tipras’in 2027 yilinda ise hisse basina 33,0 TL temettii 6demesi
gerceklestirecegini tahmin ediyoruz. Son kapanisa gére %13,0 temettid

verimine isaret ediyor.

m Riskler. i) driin marjlarinda beklentimizden hizli normallesme ii) petrol
makaslarinda Sirket’in aleyhine daralma iii) beklentilerimizin altinda satis hacmi
degerlememiz agisindan baslica risk unsurlari konumunda bulunuyor.

Deniz Yatinnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile

musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



TUPRAS (TUPRS TI)

Detay bakis

m 28 Subat 2026 tarihinde baglayan ve sonra siddeti artarak devam eden ¢atisma siireci, emtia basta olmak {izere tim piyasalarda
genis caph dalgalanmaya neden olurken, artan jeopolitik gerginlige ek olarak iran’in, kiiresel petrol arzinin yaklasik %20’sinin
gectigi Hirmiz Bogazi'ni kapatmasi ve tesislere yonelik saldirilar petrol ve diger enerji fiyatlarinda sert yikselise neden oldu.
Petrol fiyatlari, 120 USD/varil seviyesini asarak 2022’den bu yana en yiiksek seviyesini test ederken, savas oncesinde 25-30
USD/varil civarinda bulunan dizel marjlari 60 USD/varil, benzer sekilde savas 6ncesinde 30 USD/varil yakinlarinda bulunan jet yakit
marjlarinin da savasin baglamasi ile 100 USD/varil seviyesini astigini takip ettik. Diislincemiz, diisiik sezon olmasina ragmen sé6z
konusu gelismelerin ilk ¢eyrek finansallari agisindan destekleyici oldugu, yiikselen petrol fiyati ve stok etkisi beraberinde
FAVOK’iin 30 milyar TL’ye yaklasabilecegi ve jeopolitik tansiyonda diisiis ile birlikte fiyatlarda normallesme ihtimali makul bir
beklenti olmakla birlikte yasanan gelismelerin drin karlihklarinin uzun vadeli ortalamalarinin {izerinde kalmasini
saglayabilecegi ve yiiksek sezon baglangici olarak nitelendirilen 2C26 finansallari agisindan da destekleyici olabilecegi yoniinde.
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Tiipras yatinmci sunumu Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Tiipras yatirimc sunumu

m 2026 yili beklentilerinde yukari yonlii revizyonu olasi goriiyoruz. Son dénemde yiikselen petrol ve Uriin karhhklari ile 2026 yili
beklentilerinin paylasildigi donemdeki fiyatlamalari géz onlinde bulundurdugumuzda, Tiipras’in net rafineri marji tahmininde
yukari yénlii revizyonun olasi oldugunu disiiniiyoruz. Barisin kisa sirede saglanmasi ihtimali bu durum acisindan risk unsuru

olmasina karsilik tretim disinda kalan tesislerin var olmasi ve jeopolitik gerginlik riskinin glindemde kalmaya devam etmesinin

Grin karliliklarinda normallesme olsa da tarihsel ortalamalarin lzerinde kalmayi saglayacagini tahmin ediyoruz. Hatirlanacagi
Uzere, Tiipras, 2026 yili igin 6-7 USD/varil seviyesinde net rafineri marji 6ngériiyor.

Beklentiler - Tiipras 2025G 2026T
Tiipras net rafineri marji (USD/varil) 7.0 6.0-7.0
Kapasite kullanim orani (KKO) %93.6 %95 - %100
Uretim (milyon ton) 26.8 ~29
Satis (milyon ton) 29.4 ~30
Yatirim harcamalan USD 476 mn ~USD 700 mn

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Tiipras sunumu

» Kiiresel benzerlerine gére iskontolu islem goriiyor. Tiipras, 2026 yili tahminlerimize gére 3,4x FD/FAVOK ve 6,9x F/K carpanlari ile
kiiresel benzerlerinin medyanina gore sirasiyla %31 ve %22 iskontolu islem gérmektedir.

m 2024 yilinda 43 milyar TL ve 2025 yilinda 29,3 milyar TL temetti 6deyen, 2026 yilinda ise toplamda 33 milyar TL temettl 6demesi
kararlastiran Tiiprag’in 2027 yilinda hisse basina 33,0 TL temettii 6demesi gergeklestirecegini tahmin ediyoruz. Son kapanisa
gore %13,0 temetti verimine isaret ediyor. Ayrica, Sirket tarafindan agiklanan veya teyit edilen bir bilgi olmamakla birlikte yilin

geri kalaninin benzer sekilde giiclii devam etmesi durumunda 3.taksit temettiiniin veya avans kar payi kararinin giindeme
gelebilecegi diisiincesindeyiz.
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TUPRAS (TUPRS TI)

Tahminlerimiz

m Son gelismelerin ardindan Tiipras i¢in tahminlerimizde revizyona gittik. Bu gergevede, yiikselen petrol ve iyilesen iiriin
karliliklari paralelinde 2026 ve 2027 yili FAVOK tahminlerimizi sirasiyla %72 ve %16 yiikselttik.

S6z konusu degisiklikleri agagidaki tabloda gorebilirsiniz.

Degisim Degisim
Net Satig Gelirleri 21,046 19,505 25,306 29.7% 20,448 21,777 6.5%
FAVOK 1,573 1,560 2,685 72.1% 1,544 1,784 15.6%
FAVOK Marji 7.5% 8.0% 10.6% 2.6 puan 7.6% 8.2% 0.6 puan
Net Kar 748 797 1,503 88.6% 723 943 30.4%
Net Kar Marji 3.6% 4.1% 5.9% 1.9 puan 3.5% 4.3% 0.8 puan

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalari

m Tahminlerimize yénelik asagi/yukari yonlii riskler asagidaki gibidir.
v" Jeopolitik gerginligin daha kisa/uzun siirede sona ermesi ile beklentimizin altinda/iizerinde gerceklesebilecek petrol

fiyatlari,
Tahminimizin altinda/lzerinde Griin karhliklar,
Beklentimizin altinda/lGzerinde satis miktari,

USDTRY’nin tahminimizden daha disuk/ytiksek seviyede performans sergilemesi.

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



TUPRAS (TUPRS TI)

Grafiklerle TUPRS finansallari
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

14,000

12,000

10,000
8000 6,750
6,000 5,094
4,000
2,000

o M —
1624 2024 3Q24  4Q24 1025 2025 3G25  4G25

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

0
-10,000
-20,000
-30,000
-40,000
-50,000
-60,000 56,988
-70,000

-71,396

-80,000

-90,000
1024 2Q24 324 4G24 1625 2025  3Q25  4Q25

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
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TUPRAS (TUPRS TI)

XKMYA endeksi ¢carpan incelemesi

Sirket ismi
Aciselsan Acipayam Sellloz
Aksa
Alkim Kimya

Anatolia Tani Ve Biyoteknoloji Uriin. Aras. Gel.

Aygaz
Bagfas
Bahadir Kimya
Bayrak Ebt Taban
Brisa
Berkosan Yalitim Ve Tecrit
Deva Holding
Dinamik Isi Makina
Dyo Boya
Ege Glibre
Ege Profil
Egeplast
Europen Endiistri ingaat
Formiil Plastik Ve Metal
Gediz Ambalaj
Gentas Kimya
Good-Year
Giibre Fabrikalari
Hektas
Isik Plastik
izmir Firga
Kuzey Boru
Kimteks Politiretan
Koza Polyester Sanayi
Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri
Marmara Holding
Meditera Tibbi Malzeme
Mercan Kimya Sanayi Ve Ticaret
Marshall
Oncosem Onkolojik Sistemler
Ozerden Ambalaj
Petkim
Politeknik Metal
Rainbow Polikarbonat
Rta Laboratuvarlari
Sanifoam Endstri
Sasa Polyester
Sekuro Plastik
Seyitler Kimya
Tarkim Bitki Koruma
Temapol Polimer Plastik

Piyasa degeri (mn TL)

43,085
5,175

53,192
4,882
7,854

25,493

12,101

3,903
12,230
15,969

9,576
5,107

8,179
4,096
164,078
24,700
24,615
9,187
11,316
7,857
7,367

7,480
3,284
3,153

15,205

51,550

106,034

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalar

Piyasa degeri (mn U
26
971
117
51
1,198
110
177
27
574
19
273
53
88
275
360
25
216
115
30
184
92
3,696
556
554
207
255
177
166
34
169
74
71
343
133
60
1,161
429
30
40

YBB nominal performans
10%
13%

28%
41%
109%
-11%
-3%
25%
-4%
2%
1%
32%
21%
13%
-28%
6%
2%
22%

-4%
-4%
-12%
-6%

25%

F/K
a.d.
10.73
a.d.
a.d.
10.65
39.53
a.d.
a.d.
a.d.
43.39
a.d.
97.68
a.d.
17.10
14.20
a.d.
11.46
31.37
81.41
32.82
a.d.
23.25
a.d.
110.47
a.d.
17.58
a.d.
a.d.
a.d.
a.d.
a.d.
22.22
a.d.
117.32
ad.
ad.
ad.
a.d.

FD/FAVOK
55.11
11.18
12.86
20.03
15.11
9.65

281.82
5.38
6.05
10.15
25.65
5.82
7.90
551

10.91
8.48

11.54

17.06

46.39

17.88
7.47
13.88
537

10.00
7.66
22.17
27.55

241.03
834
133.18
19.39
34.84
11.80
61.69
26.36
47.94

PD/DD
2.00
1.32
1.22
1.32
0.76
0.67
6.48
5.59
1.08
1.07

1.68

143
1.80
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TUPRAS (TUPRS TI)

BIST 100, BIST Sinai, BIST Kimya Petrol Plastik endeksi ve Tiipras
performanslari

XU100, XUSIN, XKMYA ve Tiipras'in son ii¢ yildaki hisse performansi
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma hesaplamalari

m  Yukarida yer alan grafikten de gorilebildigi tizere, Ocak 2023 ile kiyaslandiginda, TL bazinda, BIST 100 endeksi %169, BIST Sinai
endeksi %107 ve BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksi %88 performanslar ile karsimiza gikarken; TUPRS %360 ile sekillenmektedir.
USD bazinda ise BIST 100 endeksi %16, BIST Sinai endeksi %-11, BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksi %-19, TUPRS %98
performansla karsimiza gikiyor.
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TUPRAS (TUPRS TI)

TUPRS yabanci islemleri

Net yabanci islemleri, TUPRS, 12 ay kiimiilatif
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Kaynak: Deniz Yatinnm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalarn

= Borsa istanbul (BIST) tarafindan agiklanan net yabanci islemlerine baktigimizda (son veriler 1si§inda), son 12 ay kiimilatifte,
TUPRS hissesinde +618 milyon dolar pozisyonlanma s6z konusudur.
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TUPRAS (TUPRS TI)

Son finansallara gore secilmis sirket finansallar

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil

TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil

Secilmis Kalemler 3¢25 4c24 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 2025 2024 Yillik Degisim
Satiglar (mio TL) -11% -9% 830,356 1,060,730 -22%
Brit kar (mio TL) -15% 40% 81,232 89,046 -9%
Briit kar marji -0.6 puan 3.6 puan 9.8% 8.4% 1.4 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) 35% 50% 33,785 35,265 -4%
Faaliyet giderleri/satiglar 1.7 puan 2puan 4.1% 3.3% 0.7 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) 10,523 -38% 32% 47,447 53,781 -12%
Esas faaliyet kar marji 5.1% -2.3 puan 1.6 puan 5.7% 5.1% 0.6 puan
FAVOK (mio TL) 14,245 -31% 35% 62,073 66,368 -6%
FAVOK mariji 6.9% -2.1puan 2.3 puan 7.5% 6.3% 1.2 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) 50 a.d. -94% -4,511 -5,172 -13%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -3% -14% 4,309 12,031 -64%
Parasal kazang/kayip (mio TL) 70% -48% -3,476 -19,088 -82%
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -35% 26% 43,769 41,552 5%
Vergi gideri/geliri (mio TL) -4% 31% -13,896 -16,639 -16%
Net kar (mio TL) -47% 33% 29,523 23,973 23%
Net kar mariji -2.2 puan 1puan 3.6% 2.3% 1.3 puan
Net borg* (mio TL) -71,39% -27% -20% -56,988 -71,39% -20%
Net borg/FAVOK -1.1 0.4 0.2 -0.9 -1.1 0.2
Net borg/6zsermaye -0.2 0.1 0.0 -0.2 -0.2 0.0
Ozsermaye karlihgi (yillik) - 7.8% - 0.3 puan 1.6 puan 8.1% 6.5% 1.6 puan
Aktif karhilik (yillik) 4.4% 0.6 puan 1puan 5.0% 4.0% 1puan
Dénen varliklar (mio TL) 242,924 -16% -2% 236,931 242,924 -2%
Duran varliklar (mio TL) 0% 1% 355,043 351,493 1%
Ozkaynaklar (mio TL) 369,828 2% -1% 369,828 374,675 -1%
Stoklar (mio TL) -5% -21% 62,145 78,899 -21%

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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TUPRAS (TUPRS TI)

Bilango

Periyot Sonu 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
Aciklanma Tarihi 06.02.2026 06.02.2026 17.02.2025
BILANCO (milyon TL) 2025 2024 2023
Donen Varliklar 236,931 242,924 290,418
Nakit ve Nakit Benzerleri 107,237 96,251 140,512
Finansal Yatinmlar 0 0 1,013
Ticari Alacaklar 52,753 48,524 58,386
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 625 250 184
Musteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 62,145 78,899 64,197
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger D6nen Varliklar 14,171 19,001 26,125
(Ara Toplam) 236,931 242,924 290,418
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 355,043 351,493 239,156
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 995 842 505
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 17,471 17,086 11,975
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklart 1,022 1,177 1,000
Maddi Duran Varliklar 296,250 296,026 193,236
Serefiye 4 4 3
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10,126 7,967 6,141
Ertelenmis Vergi Varhig 1,096 1,164 9,336
Diger Duran Varliklar 28,079 27,227 16,962
TOPLAM VARLIKLAR 591,974 594,417 529,573
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimlilikler 169,748 194,726 224,179
Finansal Borglar 21,821 11,851 43,268
Diger Finansal Yukumlulukler 0 0 0
Ticari Borglar 105,513 135,971 141,428
Diger Borglar 1,032 788 711
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yukumlulukler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumliiltklerin Disinda Kalanlar) 574 492 226
Dénem Kari Vergi Yukumlulaga 31 1,067 1,954
Borg Karsiliklari 2,449 3,026 1,771
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 38,327 41,531 34,821
(Ara Toplam) 169,748 194,726 224,179
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikimliilukler 52,398 25,015 12,391
Finansal Borglar 28,429 13,004 7,736
Diger Finansal Yikumliltkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yikimlulikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri So6zlesmelerinden Dogan Yukimliliklerin Diginda Kalanlar) 0 50 20
Uzun vadeli karsiliklar 3,056 2,179 2,995
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukimlulugu 20,464 9,179 946
Diger Uzun Vadeli Yukumlultkler 448.83 603.32 694.33
Ozkaynaklar 369,828 374,675 293,004
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 364,099 369,397 289,860
Odenmis Sermaye 1,927 1,927 1,927
Kargilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00
Deger Artig Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 14,933 18,465 9,242
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 235,313 242,653 161,659
Dénem Net Kar/Zarar 29,523 23,973 77,354
Yabanci Para Gevrim Farklar -501 -247 519
Diger Ozsermaye Kalemleri 82,904 82,627 39,159
Azinlik Paylari 5,729 5,278 3,144
TOPLAM KAYNAKLAR 591,974 594,417 529,573

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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TUPRAS (TUPRS TI)

Gelir tablosu

Sirket TUPRAS
Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025
Agiklanma Tarihi 06.02.2026 06.02.2026 06.02.2026 06.02.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2025 424 4¢25

Surdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 1,060,730 830,356 227,064 205,953
Satislarin Maliyeti (-) -971,684 -749,124 -212,195 -185,067
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 89,046 81,232 14,868 20,886
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sekt6ri Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 89,046 81,232 14,868 20,886
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -13,045 -10,915 -2,620 -3,262
Genel Yonetim Giderleri (-) -21,800 -22,373 -4,309 -6,983
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -420 -497 25 -118
Diger Faaliyet Gelirleri 18,721 14,075 3,723 3,279
Diger Faaliyet Giderleri (-) -25,760 -19,875 -3,624 -3,361
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 46,741 41,647 8,065 10,441
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler -20 16 -2 19
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0 16 0 16
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -20 0 -2 3
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 1,888 1,272 746 114
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 48,609 42,935 8,809 10,573
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 38,909 25,453 6,172 6,672
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dis1) (-) -26,877 -21,144 -4,541 -6,084
Parasal Kazang / (Kayip) -19,088 -3,476 -1,563 -814
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 41,552 43,769 8,877 11,161
Surddriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -16,639 -13,896 -3,254 -4,253
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -3,932 -2,905 165 -1,518
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -12,707 -10,991 -3,419 -2,735
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 24,914 29,873 5,623 6,908
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 24,914 29,873 5,623 6,908
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 23,973 29,523 5,094 6,750
Azinlik Paylari 940 349 530 158
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 12.44 15.32 2.64 3.50
Surduriilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 12.44 15.32 2.64 3.50
Hisse Basina Kazang 12.44 15.32 2.64 3.50
Surdurtilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 12.44 15.32 2.64 3.50

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatinim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve izerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinnm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1siginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Go6zden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi Gézden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya diigiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma
haklarini sakl tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kogullari, muhtemel risk ve
getiri baslklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli birgok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg
ylriatmemektedirler.
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