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TUPRS
Sektor Kimya, Petrol, Plastik
Fiyat (Son Kapanis) 188,00
Son 1 Yil En Yuksek 201,00
Son 1 Yil En Dasik 111,89
Piyasa Degeri mn TL 362.238
Fiili Dolasim % 46,50

Yilbasina

Performans 1 Aylik 3 Ayhk Gore Son 1Yl
TL 1,6% 19,3% 45,8% 45,0%
usbD 0,5% 15,1% 22,3% 18,3%
Hisse Perf. (XU100'e gére) 1,0% 18,6% 31,3% 15,1%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
TUPRS 16,43 1,06 6,69 0,47
XKMYA 0,00 1,26 15,64 1,15
Xu100 15,09 1,27 9,29 0,89

Ozet Gelir
Tablosu (mn TL) 3C24 Fark  3C25  2G25
Net satislar 220.666 261.553 -16% 220.666 196.909 12%
SMM 197.006 236.514 -17% 197.006 177.744 11%
Briit satig kari 23.660 25.039  -6% 23.660 19.165 23%
Faaliyet giderleri  7.360  8.006 -8%  7.360  7.772 -5%
'(Eé‘ﬁli)faa“yet K&r 45125 15.440 2% 15.125 10.344  46%
FAVOK 19.787 19.999  -1% 19.787 14.932 33%
;g‘lf‘r’/‘:f‘c'l o 1.384  3.267 -58%  1.384 562 146%
g:;sp;’;ﬁsgzam -458  -4.064  ad.  -458 238 a.d.
ppaortakiknet 12162 10.322  18% 12162  9.550 27%
Fark Fark
Oranlar 3C25 3C24 (Puan) 3C25 2C25 (Puan)
Briit kar marji 10,7% 9,6% 1,1 10,7%  9,7% 1,0
EFK marji 6,9% 5,9% 1,0 6,9% 5,3% 1,6
FAVOK marii 9,0% 7,6% 1,3  90% 7,6% 1,4
Net kar mariji 5,5% 3,9% 1,6 5,5% 4,9% 0,7
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3G25 FINANSAL ANALiz

Sirket'in 3C25 ana ortaklik net kari 12,16mir TL ile beklenti tGizerinde
agiklandi. Net kar gegen yilin ayni dénemine gore %18 bir dnceki
ceyrede gore %27 artti. Net satis geliri beklentiyi asarak 220,66mlr
TL aciklandi; geyreklik %12 artarken yillik bazda %16 azaldi.

Maliyetlerin net satislardan oransal olarak yillik bazda hafifce daha
fazla diserken geyreklik artisin net satislara kiyasla biraz daha sinirl
kalmasi brit karliida olumlu yansimistir. Faaliyet giderleri ise yillik
%8, ceyreklik %5 azalmistir. Sirket’in esas faaliyet kari (EFK) yillik
%4 ile net satislardan daha az azalirken ceyreklik %46 artarak
operasyonel performansin_guglendidini isaret etmistir. Beklentiye
paralel gerceklesen FAVOK de (19,78mlr TL) yillk bazda fazla
dedismezken ceyreklik %33 artmistir.

Kar marjlarinin seyri performans artisini isaret etmektedir

Kar marjlarindaki sinirli yiikselis de performansin iyilestigini isaret
etmektedir. Net ceyreklik net kar marji %5,5, EFK marji %6,9,
FAVOK marji %9,0 ve brit k&r marji %10,7 seviyesinde
gerceklesmis olup hem yillik hem de geyreklik bazda hafifce artis
kaydetmistir.

Net rafineri marjindaki ceyreklik artis dikkat cekmektedir

Operasyonel tarafta, 3C25’te 8 milyon ton satis gergeklestirilirken
bir dnceki geyrek 7,6 milyon ton satis olmustu. Yurt igi satislarinda
%4’lik artis oldu. Yurt igi satislarinda, ocak-eylil doneminde dnceki
yilin ayni donemine kiyasla motorin %57 ve jet yakiti %353 artarken
fuel oil %63 ve benzinin %36’k dususleri dikkat gekti. 9 aylk
kapasite kullanim orani dnceki yilin ayni donemine goére 1,2 puan
artisla %93,6 olurken sirket 3G25 doneminde %100 kapasiteyle
cahsti.

Ocak-Haziran déneminde petrol Grinleri karhhklari, gegen yilin ayni
dénemine goére daha dusik seviyelerde gerceklesmesine ragmen
Uglinci geyrekte belirgin bir toparlanma goéstererek gegen yilin
Uzerinde seyretmistir. Boylece Sirket'in net rafineri marji 2C25'te
5,3 $/v iken 3C25te 9,7 $/v seviyesine ylikseldi. Yilin ilk dokuz
ayinda 6,5 $/v oldu.

Ileriye déniik tahminlerde yukari yénlii revizyon...

Sirket 2025 yilinda kapasite kullanim orani tahminini %90-95
araliginda siirdiirmeye devam etti. Uretim tahminlerinde yil sonuna
kadar 26 milyon ton Uretim planlanirken 3 geyrekte toplam 20,1
milyon ton Uretim yapti. Sirket 2025 yilinda 30 milyon ton satis
planlarken 3 geyrekte toplam 22 milyon ton satis yapmistir. Buna
gore Sirket'in geyrek bazinda istikrarli sekilde artan Uretim ve
satiglardaki yil sonu hedeflerine ulasilabilir durumda oldugu
gorilmektedir. Net rafine marjinda yil sonu hedefi 5-6USD/varil
seviyesindeyken Uglncu geyrekte gelen pozitif marjlarla birlikte yil
sonu hedefi 6-6,5USD/varil seviyesine yilkseltmistir. Konsolide
yatirrm harcamalari tarafinda ise yil sonu hedefi 600 milyon
dolardan 480 milyon dolara revize edilmistir.

Sirket'in beklenti Gstli gelen 3C25 kalemlerini, artan satis geliri ve
miktarini, nispeten gigli rafineri ve kar marijlarini ve yukari revize
edilen ileriye donik tahminlerinin etkisiyle ceyreklik finansallarini
pozitif olarak dederlendiriyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hisse “ Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 “ Direng-1 Direng-2 “ Direng-3

TUPRS H 193,30 178 170 152 H 201 220 H 336

Hissede yukari yonli hareketlerde ilk etapta yatay trend direnci olan 201 seviyesi takip edilebilir. Direncin yukari
yonlu kinlmasi durumunda yukselen kanal direnci olan 220 seviyesi izlenebilir. Kisa vadeli ylkselen kanal
direncinin yukari yonli kirnlmasi durumunda ise uzun vadeli ylikselen kanal direnci olan 336 seviyesi
hedeflenebilir. Asadi yonli hareketlerde ilk etapta ylikselen kanal destedi olan 178 seviyesi takip edilebilir.
Yikselen kanal destedinin asadi yonla kirilmasi durumunda yatay trend destedi olan 170 seviyesi izlenebilir.
Destedin asadi yonll kirilmasi durumunda ise yatay trend destedi olan 152 seviyesi hedeflenebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftalik 22 Haftalik 50 Haftalik 200 Haftalhik .
Hisse AO AO AO AO RSI Momentum“ Stochastic MACD
TUPRS 191,02 175,48 154,39 124,20 69,18 120,76 “ - -
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UYARI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



http://www.piramitmenkul.com.tr/

/.,%A PIRAMIT

MENKUL KIYMETLERA.$

www.piramitmenkul.com.tr

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S. 05.11.2025

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

GiUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir irtibat Biirosu
Altieylil Mah. Kegeci sok. Ozcaner Is Merkezi No:17 K:1 Altieylll/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tacgkinlar
Arastirma Miidiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Emirhan Demirci
Arastirma Uzman Yardimcisi
02123953268
emirhan.demirci@piramitmenkul.com.tr

Kaan Inan
Arastirma Uzman Yardimcisi
02123953225
kaan.inan@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Piramit PYS Arastirma Uzmani
02123954008
asegmen@piramitportfoy.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mlsteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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