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Tiipras Uriin Marijlar

Tiipras, Subat ayi iiriin marjlarini acikladi. Buna gore, orta distilat liriinler TUPRS AL

icinde motorin marji, aylhk bazda %17 iyileserek 19,6 $/V olurken, jet

yakiti marji aylik bazda %15 artarak 15,9 $/v oldu. Hafif distilat iiriinler 12 Aylik Hedef Fiyat 208,10

icinde benzin marji bir 6nceki aya gére %24 artarak 14,4 $/v olurken, fuel Getiri Potansiyeli 61%

oil marji eksi 5,9 $/v olarak kaydedildi. Subat ayinda Brent petrol fiyati,

aylik bazda %5 diisiisle ortalama 75,2 $/v olarak gerceklesti. Buna gére Pay bilgileri

biitiin iiriin marjlan ayhk bazda iyilesti. 1C’yi kapsayan Subat ay1 marjlar Pay Kodu TUPRS TI

yiiksek baz nedeniyle yillik bazda daralirken, aylik bazda iyilesmeler Pay fiyati (28 Subat 2025) 129,00

nedeniyle verileri sinirli pozitif olarak degerlendiriyoruz. Pay fiyat araligi (52 haftalik) 124 /190
Piyasa Deg. (mn TL - $ mn) 248556,6 - 6832,0

Tablo: Tiipras Uriin Marjlari (Subat 2025) Pay adedi (mn) e

— - Halka Aciklik Orani %49

Uriin Marjlari Sub-25 Sub-24 y/y (%) Oca-25 ala(%) 2024 2025

Brent Petrol 75,2 83,9 -10% 79,2 5% 81,2 77,2 Ort. Giinliik islem Hacmi 1Ay 3 Ay 12 Ay

Uriin Marjlar: mn USD 788 724 822

Motorin 19,6 29,6 -34% 16,8 17% 266 182

Benzin 14,4 193 -25% 11,6 24% 21,2 13,0 Fiyat performansi 1Ay 3Ay VYBB

Jet Yakiti 15,9 25,0 -36% 13,8 15% 254 14,9 TL -8%  -12% -9%

Fuel Oil -5,9 -14,4 n.m -10,7 n.m. -16,8 -8,3 usD -10% -17% -12%

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatirim BIST-100'e gére -4% -13% 7%

Uriin marjlan, 5 yillk ortalamalar civarinda seyrederken, aylk bazda performans

iyilesmeler goriildii... Tupras'in agikladigr Subat ayi verilerine gére motorin, L mn _— —

jet yakiti ve benzin marjlari gegen yilin yiksek baz etkisi nedeniyle yillik bazda
sirasiyla %34, %36 ve %25 oraninda daraldi. Aylik bazda degerlendirildiginde et el SErs1 SEILZE  Si0Hs
ise butin Urtin marjlar iyilesti. Aciklanan veriye gore buttn Grin marjlarn 5 FAVOK 103.202 138.950  50.704

yillik ortalamalarin (izerinde seyretti. Net kar 61.314 77.354 18315
Tirkiye Akaryakit Piyasasi, 2024... 2024 yilinda motorin satislari, gecen yila Degerleme 2022 2023 2024
gore %0,4 artarak 26,3 milyon ton olarak gerceklesti. Jet yakiti satislari ise yillik F/K 11,3x  3,7x 4,5x
bazda %4,7 artarak 5,7 milyon tona ulasti. Benzin satislar, yilhk bazda %20,7 F/DD 34x 2,9 1,8x
artarak 4,9 milyon tona ytikselirken, LPG satislari %6,1 azalarak 4,1 milyon tona FD/FAVOK 4,4x 1,6x 2,1x
geriledi.

. 200 140%
Tablo: Tiipras Agirhkh Uriin Marji ($/v)... Tlpras, 2. ceyrek sonuclarinin 150 M %(2)882
ardindan 2024 yil sonu agirhkli Griin marji beklentisini 14 $/v'den 12 $/v 100 oo
seviyesine revize etmisti. Sirket, yili 11,2 $/v tGrtin marji ile tamamladi. Enflasyon 50 40%
muhasebesine tabi tim faktorlerden arindiriimis olarak hesaplanan net rafineri 0 s
marji ise ayni dénemde 6,3 $/v oldu. Sirket ek olarak, 2025 yilinda 5-6 $/v net 233aJIIFaISIILG
rafineri marji beklentisi acikladi. 832835 Evsaagesdg

T °2?
Tiipras Uriin Marji ($/v) @ TUPRS X100 Goreceli (sa§ eksen)
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Kaynak: Tiipras , Tacirler Yatirim Arastirma
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Tiipras Uriin Marjlari (Subat 2025)

Tlpras, Subat ayi tGrin marjlarini agikladi. Buna gore, orta distilat Grtinler icinde motorin marji, aylik bazda %17 iyileserek
19,6 $/V olurken, jet yakiti marji aylik bazda %15 artarak 15,9 $/v oldu. Hafif distilat Grinler icinde benzin marji bir 6nceki
aya gore %24 artarak 14,4 $/v olurken, fuel oil marji eksi 59 $/v olarak kaydedildi. Subat ayinda Brent petrol fiyati, aylik
bazda %5 duslsle ortalama 75,2 $/v olarak gerceklesti. Buna gore butiin tGrtin marjlar aylk bazda iyilesti. 1C'yi kapsayan
Subat ay1 marjlar yiksek baz nedeniyle yillik bazda daralirken, aylik bazda iyilesmeler nedeniyle verileri sinirh pozitif olarak

degerlendiriyoruz.
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Kaynak: Tiipras , Tacirler Yatirim Arastirma

Benzin ($/v)
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL

02123554646
Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat 1 D: 4 (0322) 457 77 55
Akatlar Irtibat Bilirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: & (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunal Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Cukurambar Irtibat Biirosu Kizihrmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 56g0t6z0 Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. Ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20

Bakirkdy Istanbul Cad. Bakirksy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0 212) 57052 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atattrk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk I§ Merkezi No: 285/1-46 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Nilfer-BURSA (0224) 2256410

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urhan I§ Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikoy (0216) 348 B2 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D:5  (0342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Glrkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kaltir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvar No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — lzmir (0232) 44501 61

Izmir Karsiyaka Sube Yal Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11 (0232) 24119 24

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvan Eczacibas Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

Izmit Harriyet Cad. Kaya Ighanl Nao: 39/5 lzmit (0262) 3231133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayh Apt. No: 8 Kat 2 Izmit (0 262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Baghk Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eredli — Zonguldak (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: & Kartal (0216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Muh Mehmet Balddktl Sok. Gircioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0352) 22108 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Mugdlal Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 3210800

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 355 46 46

Mersin Inénd Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 2381189

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandiral I§ Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462)432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatinm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatinm danismanhg:
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi 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 dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler AS. ile Yatirim
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan gegmis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler
AS. ve calisanlar sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler AS.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncl kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu bitlin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakl tutar.
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