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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu TUPRS
Mevcut Fiyat (TL) 248.00
Hedef Fiyat (TL) 287.00
Getiri Potansiyeli (%) 15.7%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 112.80 277.25
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 5,698
Sermaye (minTL) 1,927
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 477,845
Hedeflenen Piyasa Degeri 552,990
Net Borg -56,988
Firma Degeri 420,858
Nominal Getiri 11% 25% 93% 34%
BIST100 Rolatif Getiri 14% 6% 52% 15%

Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 10 Mart 2026 tarihi itibariyledir.
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Tupras (TUPRS TI)

Jeopolitik gelismeler sonrasi bilgi notu

28 Subat 2026 tarihinde baslayan ve sonra siddeti artarak devam eden ABD-iran
savasl, emtia basta olmak lizere tiim piyasalarda genis ¢apl dalgalanmaya neden
olurken, artan jeopolitik gerginlige ek olarak iran’in, kiiresel petrol arzinin yaklasik
%20’sinin gegtigi Hiirmiliz Bogazi’'ni kapatmasi ve tesislere yonelik saldirilar petrol ve

diger eneriji fiyatlarinda sert yiikselise neden oldu.

Piyasada yasanan yansimalarina bakarsak;

m Petrol fiyatlar, Pazartesi glini 120 USD/varil ile 2022’den bu yana en yuksek
seviyesini test ederken, su anda 90 USD/varil seviyesinin hafif altinda islem goriyor.

m 28 Subat tarihini baslangi¢ olarak baz alirsak; 2025 yilinda ortalama 68 USD/varil, 1
Ocak 2026 — 28 Subat 2026 tarihleri arasinda ortalama 67 USD/varil seviyesinden
islem goren Brent tipi petrol, 10 Mart’a kadarki 10 gtinlik dénemde 84 USD/varil
seviyesinden igslem gordl ve 2026 yili ortalamasi 70 USD/varile yaklasti.

m Rafineri Uriinlerinde de genel anlamda yiikselis izledik. Savas 6ncesinde 25-30
USD/varil civarinda bulunan dizel marjlari artan jeopolitik gerginlik ile 50-60
USD/varil bandina ulasti. Benzer sekilde savas dncesinde 30 USD/varil yakinlarinda
bulunan jet yakit marjlarinin da savasin baslamasi ile giin i¢i haber akislarinda 100
USD/varil seviyesini astigini takip ettik; mevcut durumda ise 60 USD/varile yakin,

savas oncesi seviyelerinin belirgin sekilde lzerinde bulunuyor.

m Tiiprag’'in performansi. 28 Subat 2026 tarihine kadar, yilbasindan bu yana nominal
%+18, relatif %-3 performans gosteren TUPRS, artan petrol fiyatlari ile %14 ylkseldi

ve BIST 100 endeksinin %18 Uzerinde performans gosterdi.

m Disiincelerimiz. 90 giinliik ilk geyrek donemin 69 giiniinii geride birakirken, yiiksek
marjlardan islemlerin gegtigi mevcut 10 ginliikk donem geride biraktigimiz zaman
diliminin %14’tine denk gelmekte olup geyregin geri kalaninda benzer seviyelerde
devam etmesi durumunda 1C26 finansallarinda 1 aylk etkisi olmasi miimkiin.
Ancak, daha 6nce yasanan hizh yiikselis dénemlerinden edindigimiz tecriibeler,
béyle donemlerde fiyatlardaki hizli hareketlerin bire bir finansallara yansimanin
tam gorilemedigi yoniinde. Ayrica, yasanan gelismelerin 1C, yani diisiik sezona

denk geldigini de unutmamak gerekiyor.

Diger yandan, donem kapanisinin bir 6nceki dénem kapanisinin lizerinde olmasi
durumunda stok kari araciligiyla FAVOK’e olumlu etkisi s6z konusu olacagini
belirtmemiz gerekir. Ek olarak, artan jeopolitik tansiyonda diisiis ile birlikte
fiyatlarda normallesme ihtimali makul bir beklenti olmakla birlikte yasanan
gelismelerin driin karlihklarinin uzun vadeli ortalamalarinin lizerinde kalmasini
saglayabilecegi ve yiiksek sezon baslangici olarak nitelendirilen 2C26 finansallari

acisindan da destekleyici olabilecegi diisiincesindeyiz.

m Finansallara etkisi. Savas 6ncesinde makroekonomik ve Uriin karliliklarina ydnelik
varsayimlarimiza gére beklentimiz, Sirket'in 13-14 milyar TL seviyesinde FAVOK
yaratabilecegi yoniindeydi. Ancak, trin karlihklarinin Mart’ta mevcut seviyelerinde
kalmasi durumunda yiikselen petrol fiyati ve stok etkisi beraberinde FAVOK 20

milyar TL seviyesini gegebilir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



TUPRAS (TUPRS TI) — JEOPOLITIK GELISMELER SONRASI BiLGI NOTU

Yasal Uyani

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 hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve hicbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. 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 onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan Deniz Yatinm higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatinm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirm
Danismanligl hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bélimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$.nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkl genel
yatirim 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 Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma
gelismeleri 1s18inda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte 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 Gozden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi Gézden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/éneri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya disiis 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 kosullari, muhtemel risk ve
getiri basliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli birgok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin go6zetildigi, mekanik bir siireg
ylritmemektedirler.
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