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Son Fiyat Turcas Holding - No6tr
Piyasa Degeri (mIn TL)

Piyasa Degeri (min $) Donlisiim realizasyonuna dogru
F/K

PD/DD Turcas Holding, 6zkaynaktan dederlenen yatinmlarin ertelenmis vergi
Hisse Sayisi (min lot) gideri zarari hari¢c 557 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel
FDPO (%) sonuclar paylasti (Piyasa Beklentisi:Yok/Pusula Yatinm:555 milyon TL
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mln TL) net kar)

Toplam 738 milyon TL seviyesindeki istirak kar payr katkisinin
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50,00 14.500,00 inamosu, 363 Milyar TL hasilat ve 1232 istasyonla perakende
40.00 13.500.00 pazarinda benzin satiglarinda %27,3 paya sahip olan Shell & Turcas
30'00 10’500'00 olmustur Ote yandan, RWE & Turcas tarafindaki 800 MW kapasiteli
20'00 85'00 0'0 Denizli santrali, %60,05'lik kapasite faktoriiyle 15,3 Milyar TL hasilat
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e TRCAS = XU 100 Finansal saglik metrikleri agisindan Turcas, %99,57 6zkaynak/varlik rasyosu
ve sifir bor¢ pozisyonuyla makroekonomik dalgalanmalara karsi direncli
ORTAKLIK YAPISI % goruintyor. 845 Milyon TL seviyesine ulasan ve 6nceki yila gére %139 artis
Aksoy Holding 54,45 gosteren nakit pozisyonu bulunuyor.
Bl 4555 Enflasyon muhasebesi, 616 milyon TL'lik net karda 222 milyon TL
L tutarinda net parasal pozisyon kaybi yaratarak operasyonel karlilig
TRCAS GUNLUK AYLIK  12AYLIK o1 5 R IR el

kagit tizerinde maskelemis olsa da istiraklerden gelen nakit girisi bu
kaybin reel bir nakit cikisi olmadigini gosterir nitelikte. Yatinm
harcamasi tarafinda, Manhattan projesine yapilan 7 Milyon USD’lik sermaye
taahhldu gibi bliyime harcamalarinin mevcut enerji istiraklerinden gelen
nakit fazlasiyla finanse edilmesi, dis finansman ihtiyacini ortadan kaldirarak
yuksek enflasyon ortaminda hareket kabiliyeti sagliyor.

Getiri (TL) 1,58 -15,89 63,25
Getiri () 1,62 -16,72 35,31
Getiri (XU100-Rolatif) 1,39 -11,63 36,78

Sonug olarak, Turcas Holding 2025 yilinda finansal olarak defansif bir
profil ¢izmistir. Shell ve RWE'deki VUK TFRS farklar sebebiyle suni bir
zayiflik da s6z konusu. Sirketin defansif yapisi geregi beklentileri
karsilayan finansallanni NOTR degerlendiriyoruz. Gerceklestirecegi
webinar sonrasi ilave degerlendirmelerimize yer veriyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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