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"Tiipras 1C2025°te 97mn TL
Ana Ortaklik Net Donem Kari Elde Etti...”

Oneri "AL"

Hedef Hisse Fiyati : 230,00TL Tupras'in 1C2025 ana ortaklik net dénem kari 97mn
Reuters/Bloomberg TUPRS.ISITUPRS.TI T olarak aciklanmistir. Piyasanin ortalama kar
Sektor Petrokimya  peklentisi ise 170mn TL idi. Sirket gegen yilin ayni
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100  dgneminde 442mn TL ana ortaklik net dénem kari
islem Gordiigi Pazar Yidz Pazar  elde etmisti.

Fiyat 12510 TL 3,26 USD

BiST 100 9.225TL  240USD Tlpras'in satis gelirleri, gecen yilin ilk geyregine
TL/$ (TCMB Alig) 38,3665 goOre satis miktarinin %8,1 oraninda gerilemesi ve
Diisiik / Yiiksek Son 1 Y 116,74TL 179,29 TL petrol fiyatlarinin dolar bazinda yatay hareket
Hisse Adedi (mn) 1927 etmesinin etkisiyle %30,6 oraninda azalarak 158,6
P. Degeri (mn TL) 241042 Milyar TL olarak gergeklesmistir. Brut kar (1C2025
Net Borg (mn TL) 25506 4,1($/v) Grin marijiile) ise %27,6 oraninda dUseEek
Fiili Dolasim daki Pay Orani 4650 1G2025'te 13.165mn Tl'ye gerilemistir. Diger

taraftan brit kar marji 0,3 puan artarak %38,3

Halka Aciklik 49,0% : . . o .
Yabanci Yatirim i Takas Orani 223y Seviyesine yukselmistir. Operasyonel giderler ayni
Yerll Yatirime: Takas Orant 77 7% dénemde %20,6 oraninda azalirken, diger

faaliyetlerden 2.857mn TL net gider (1G2024'de

1L Getir] 12‘2:; 32‘2:)'; 1;2:; 4.416mn TL net gider) kaydedilmistir. Diger
L Getirl 9% - 53%  -274%  yoraftan net faaliyet karl 1C2024'deki 5.496mn
BiST-100 -4,5% -8,5% -8,5%

) } ] TL'den 1C2025'te 3.891mn TL'ye gerilemistir.
BIST-100 Goreceli A% 34% 208% - girketin FAVOK'G de %25,4 oraninda azalarak 9,8

Giinliik Islem Hacmi (mn TL) 358298 mijlyar TL olarak gergeklesmistir. FAVOK marji ise
(mnTL) 162024 1G2025  *%%Ded. (,4 puan iyileserek %6,1'e gikmistir.
Net Satis 228525  158.623 -30,6%
Briit Kar 18.195  13.165 -27,6% Finansman tarafinda bu ceyrekte 736mn TL net
Faaliyet Kari /Zarar! 5.496 3.891 -29.2% gelir kaydedilirken, 2.045mn TL'lik parasal kayip
A. Ort. Net Kar / Zar 442 97 -78,1% (1G2024 ddéneminde parasal kayip 7.747mn TL idi)
FIK FDIFAVOK yazilmistir. Son olarak, yilin ilk ceyredindeki vergi
TUPRS 12,2 41 gideri 2.413mn TL olarak gergeklesmistir.
BiST-100 10,5 ad.
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 75 58 Ote yandan, Sirket tarafindan glincellenen Stratejik
Ortaklik Yapisi Pay Orani DONUsUmM Plani'nda 2025-2035 donemi igin toplam
DIGER 473% 8,2 milyar USD'lik yatinm Ongdrulmektedir. Bu
ENERJI YATIRIMLARI AS 46.4% yatlrlrrllar" s_'l_,'lr_(_:ltlri,'_ll_ebilir rafinaj, sifir karbop
KOG HOLDING ANONIM SIRKETI 6.4% ﬁl_(ejktr_lk, surcljurluleblllr ha_yalalllg_y_lakltlk(tSAF) I\E/Ie Ktesll(l
: idrojen alanlarina ydnlendirilecektir. ektri
200 HISSE PERFORMANSI Uretiminde sifir karbon kapasitesi 2035'e kadar 2,5
1500 GW'a ulasacaktir. SAF lretimi icin 400 kton/yil
180 10.500 kapasite  hedeflenmektedir.  Yesil  hidrojen
160 9500 Pprojelerinde ise 2035'e kadar 350 MW'lik kapasiteye
140 ss00 Ulasilmasi planlanmaktadir. Finansal acidan ise
120 TUPRS Lo Tupras, yillik ortalama 1,5 milyar USD FAVOK ve
100 BIST-100 Géreceli(son1 yil)- Sag Eksen eso0 7080 temettd dagitim oranini hedeflemektedir. Ek

<
~

olarak Net bor¢/FAVOK orani 2,0x'in altinda kalacak
sekilde yonetilecektir.
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 29.04.2025 verileri kullanimistir.




1G25-1G24

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1G24 2G24 3C24 4C24 1C25 YiDed.
SATISLAR 228.525 242.965 229509 190.932 158.623 -30,6%
Satiglarin Maliyeti (-) 210.330 220.757 207.538 178.430 145.458 -30,8%
BRUT KAR/ZARAR 18.195 22.208 21.971 12.502 13.165 -27,6%
Operasyonel giderler 8.083 8.741 7.025 5.804 6.417 -20,6%
Genel Yonetim Giderleri (-) 4.847 4.984 4877 3.623 4.238 -12,6%
Pazarlama Giderleri (-) 3.099 3.654 2.013 2.203 2.065 -33,4%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 138 102 135 -21 113 -17,8%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 10.112 13.467 14.946 6.698 6.748 -33,3%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -4.616 11 -1.398 84 -2.857 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 5.496 13.478 13.548 6.782 3.891 -29,2%
FAVOK 13.067 16.329 17.549 8.862 9.751 -25,4%
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 0 -4 -11 -2 7 ad.
Ozkaynak Yént. Deg. Yat. Paylar 389 1 570 627 -56 a.d.
FINANS. ONCESI| FAAL. KARI/ZARARI 5.884 13.475 14.107 7.407 3.842 -34,7%
Faaliyet Dis1 Finansal Gelirler/Giderler 4475 1.403 2.867 1.371 736 -83,5%
Net Parasal Pozisyon Kazang (Kayip) -1.747 -3.423 -3.566 -1.314 -2.045 a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 2.613 11.455 13.408 7.465 2.533 -3,0%
Vergi Gideri/Geliri (-) 2.040 4.994 4.221 2.736 2.413 18,3%
NET DONEM KARI/ZARARI 573 6.461 9.186 4728 120 -79,1%
Kontrol giicti olmayan paylar 131 86 129 445 23 -82,4%
Ana Ortaklik Net Donem Kari/ Zarari 442 6.375 9.058 4.283 97 -78,1%
FINANSAL ORANLAR 1G24 2G24 3C24 4C24 1G25 %Deg.
Brit Kar Marji 8,0% 9,1% 9,6% 6,5% 8,3% 0,3%
Faaliyet Kar Marji 2,4% 5,5% 5,9% 3,6% 2,5% 0,0%
FAVOK Marji 5,7% 6,7% 7,6% 4,6% 6,1% 0,4%
Net Kar Marji 0,3% 2,7% 4,0% 2,5% 0,1% -0,2%

Kaynak: Tiipras, Ziraat Yatirrm

Sirket’in toplam satis miktari, yurtici satislarin 4,6mn ton ile bir dnceki
Tiprag‘in satis miktari yilin ayni dénemine gére %9 oraninda azalmasiyla birlikte birinci ceyrekte
birinci ceyrekte 6,4mn %8,1 gerilemis ve 6,4mn tona dismdistir. Fuel Oil satis miktari bu
ton olarak gergeklesti... ddénemde 1C2024'e gore sirasiyla %63 oraninda azalirken, Jet Yakiti %16
oraninda artis kaydetmistir.

SATIS 1G25-1G24
(000 ton) 1G24 2C24 3C24 4C24 1G25 YiDeg.
LPG 176 182 216 196 171 -3%
Nafta 25 43 3 29 0 a.d
Benzin 1392 1473 1613 1484 1.338 -4%
Jet Yakit 923 1.098 1450 1177 1.071 16%
Dizel 2684 2927 3.048 3.034 2534 -6%
Fuel Oil 927 1.360 689 589 339 -63%
Diger 829 740  1.123 1.004 942 14%
TOPLAM 6.956 7.824 8.142 7513 6.395 -8,1%
T. Ihracat* 1.901 2162 1.249 1279 1.778 -6%
T.Yurtgi Satis 5055 5662 6.894 6.234 4617 -9%

Kaynak: Tlipras, *Transfer dahil

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 2



1C2025°te toplam 3.266mn
TL’lik stok kar1 yazilmistir...

Tiipras’in 1C2025
kapasite kullanim orani
%82,8...

Brent petrol fiyatlar, aralik ayi sonundaki 74,69%/varilden mart ayi
sonunda 74,55%/varil seviyesine gikmistir. Ortalama Brent ise 2024 yil
dordincl geyrekte 73,86%/varil iken 2025 yilinin birinci geyredinde %0,8
oraninda artarak ortalama 74,49$/varil seviyesine yikselmistir. Uriin
marjlarinin gecen yilin ayni geyredine gore hafif artisiyla 3,3 milyar TL'lik
stok kari kaydedilmistir. (1C2024'de 4,6 milyar TL stok kar).

URETIM 1G25-1C24
(000 ton) 1G24 2G24 3G24 4G24 1G25 G%Deg
LPG 186 205 247 206 190 2%
Nafta 14 48 10 28 -7 ad
Benzin 1.339 1.454 1.619 1.475 1.372 2%
Jet Yakiti 967 1.084 1.452 1.152 1.116 15%
Dizel 1.903 2.137 2416 2441 2.235 17%
Fuel Qil 774 980 549 384 174 -17%
Asfalt 519 636 656 689 419 -19%
Diger 229 224 343 377 415 81%
TOPLAM 5931 6.768 7.293 6.752 5914 -0,3%

Kaynak: Tlipras,

Tlpras, 1C2025te 5,9mn ton Uretim gergeklestirmistir. Kapasite kullanim
orani gecen vyilin ayni db6neminde vyapilan planh bakimlarin
tamamlanmasiyla 0,7 puan iyileserek %82,8 (1C2024: %82,1) olarak
gergeklesmistir. Uriin  marjlarinda normallesme siirerken, dizel
1G2024'teki 26,5%/varil'den 1C2025te 17,3$/varil'e (4C2024'de
16,1$/varil), jet yakiti da 1G2024'teki 23,7$/varil’den, bu ceyrekte
14,5¢%/varil’'e (4G2024'de 13,3$/varil) gerilemistir. Tlpras'in net rafineri
marji da 1C2024'teki 8,4%/varilden, triin marjlardaki yillik geri gekilmenin
etkisiyle  1C2025te  4,1$/varil (4C2024'de 4,8%/varil) olarak
gergeklesmistir.
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OZET BILANGOLAR (MN TL)

DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Stoklar
Diger Dénen Varliklar
DURAN VARLIKLAR
Finansal Yatirmlar
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirmlar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Duran Varliklar
TOPLAM AKTIFLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Finansal Borglar
Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Ticari Borglar
Diger Borglar ve Karsiliklar
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
Finansal Borglar
Diger Borglar ve Karsiliklar
OZSERMAYE
Odenmis Sermaye
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar
Net Dénem Kari/Zarari
Diger
Kontrol Glicii Olmayan Paylar
TOPLAM PASIFLER
OZET GELIR TABLOSU (MN TL)
SATISLAR
Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT KAR/ZARAR
Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri
FAALIYET KARI/ZARARI
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri
Faaliyet Dis1 Finansal Gelirler/Giderler
Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari
Net parasal Poz. Kazang./Kayiplari
Vergi Gideri/Geliri (-)
NET DONEM KARI/ZARARI
Ana Ortaklik Net Donem Kari/Zarari

290.418
141525
58.386
184
64.197
26.125
239.156
505
11.975
193.236
6.144
27.297
529573
224179
3.404
39.864
141.428
39.483
12.391
7.736
4.655
293.004
1.927
161.659
77.354
48.920
3.144
529.573
2023
991.203
832.772
158.431
18.567
9.263
4042
-23.893
106.303
119
-7.499
1.518
-16.961
5.700
77.780
77.354

2024

204.267
80.934
40.802

210
66.343
15.977

295.559

708
14.367

248.919

6.703
24.863
499.826
163.739
4.149
5.816

114.334
39.440
21.035
10.934
10.100

315.053

1.927

204.039
20.158
84.490

4.438

499.826

2024

810.386

742.355
68.030
16.655

9.966
320,7
-5.378
35.710
-16
9.192
1.442
-14.583
12.712
19.034
18.315

3A2024

212.345
90.587
38.753

1.040
62.304
19.661

191.139

480

9.117

153.435

4.864
23.244

403.484

165.291

6.238
28.344
95.339
35.370

7.976

4.358

3.618

230.217

1.927

190.483

320
34.838

2.648

403.484

3A2024

228.525

210.330
18.195

4.847
3.099
138
-4.616
5.496
0
4.475
389
-7.747
2.040
573
442

3A2025

179.149

46.671
44.436

384
66.045
21613

296.751

703
13.690

248.876

7.734
25.747

475.900
165.537

4.649

5.197
90.819
64.872
23.854
11.229
12.625

286.509

1.927

197.867

97
82.125
4.493

475.900
3A2025
158.623
145.458

13.165
4.238
2.065

113
-2.857
3.891
7

736
-56
-2.045
2413
120
97

%Deg

-15,6%
-48,5%
14,7%
-63,1%
6,0%
9,9%
55,3%
46,6%
50,2%
62,2%
59,0%
10,8%
17,9%
0,1%
-25,5%
-81,7%
-4,7%
83,4%
199,1%
157,7%
248,9%
24.5%
ad.
3,9%
-69,7%
135,7%
69,7%
17,9%
%Deg
-30,6%
-30,8%
-27,6%
-12,6%
-33,4%
-17,8%
ad.
-29,2%
a.d.
-83,5%
ad.
ad.
18,3%
-79,1%
-78,1%

a.d: anlamli degil, Tiipras
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Ziraat Yatinnm Aragtirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nimuzdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve {izeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b Ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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