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Finansal Degerlendirme Raporu

Tupras <TUPRS>

Enerji

TUpras—Turkiye Petrol Rafineleri, 2025 yilinin 4.ceyreginde 6,75 milyar TL net
kar, 206 milyar TL ciro ve 14,2 milyar TL FAVOK acikladi. Yillik bazda ise 2025
yilinda sirket 4 ceyrekte toplam 830 milyar ciro, 62 milyar TL FAVOK ve 29,5
milyar TL net kar elde etti.

Sirket gegen seneye kiyasla ciro bazinda 2024 yil sonuna gore %22'lik bir dusus
yasamis olsa da satislardaki azalmayi net kar bacagindaki iyilesmeyle toparladi.
Yurtigi satislar yillik bazda %4 artti. Artisa en bUyUk katki yillik bazda %15 artan
benzin satislarindan geldi. Rusya'nin Ukrayna'daki rafinerileri hedef almasi
sonucu, kuresel olgekte arz daralmasi yasandi ve ozellikle 2025 yilinda etilen
nafta gibi Urunlerin karliliklarinda belirgin bir artis meydana geldi. Bu fiyat artisi,
rafineri marjlarini yukari c¢ekerek Urun basina karhligr arttirdi, dolayisiyla
TUpras'in toplam satis hacmi dUismesine ragmen birim karinin yukselmesine
yol actl. Azalan satis miktari, artan marj etkisiyle dengelendi ve bdylece sirketin

toplam karlihginda artis gézlemlendi.

2026 yili beklentileri tarafinda ise Tupras, 2026 yili icin net rafineri marjini varil
basina 6-7 dolar araliginda 6ngorerek bir dnceki seneye gdre yarim dolarlik bir
artis beklemektedir. (6-6,5 2025 gerceklesen) Operasyonel hedefler kapsaminda
kapasite kullanim oraninin %95-100 bandinda gergeklesmesi, yaklasik 29
milyon ton Uretim yapilmasi ve toplam satis hacminin yaklasik 30 milyon ton
seviyesinde olmasi beklenmektedir. Buna ek olarak sirket yatirim harcamalarini

da 2026 yil icerisinde 700 milyon dolar olarak belirledi.

Jeopolitik risklerin tetikledigi fiyat yUkselisi, TUpras'in satis adetlerindeki
gerilemeye ragmen karlihgini arttirmis olsa da, karhlik tarafindaki artisin yillik
enflasyonun altinda kalmasi, ciro tarafindaki dusus ve sirketin 2026 yil
beklentilerinde satis tonaji hedefini dnceki yillara paralel olmasi ile birlikte 2026
yatirrm harcamalarinin yUksek gerceklesmesi sebebiyle acgiklanan finansallari

sinirl olumsuz olarak degerlendiriyoruz.

Cekince: Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligi-
ne inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazidanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak
veriimemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum
ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tiirli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun dgtinci kisilerin ugrayabilecegi her turlii dogrudan
velveya dolayli zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler A.S. ile badh kuruluslari, galisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer
alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Sirket Bilgileri

Hisse Kodu TUPRS
Hisse Kapanis Fiyati (TL) 223,00
S1Y En Yiksek 248,40
S1Y En Distik me9
Hisse Adedi (mn) 192680
Fiili Dolagim Hisse Adedi 4653
Piyasa Degeri (TL mn) 42967542
Piyasa Degeri (USD mn) 9.887,71
Finansal Borg (TLmn) 50.249
Finansal Borg (USD mn) 1172
3AOIH (USDmn) 913
3AOIH/HA Piyasa Deg. 0,02%

F/K
Guncel 14,55
6Aylik Ortalama 13,41
1Yilik Ortalama 1223
PD/DD

Guncel 118
6Aylik Ortalama 105
1Yilik Ortalama 073
Ortaklik Yapisi

SIRKETI

DIGER

Ozet Finansallar

®ENERJI YATIRIMLARI AS

BKOG HOLDING ANONIM

TUPRS (mnTL) 2023 2024 2025/09  2025/12
Hasllat 212616 227063 230274 205952
FAVOK 8.921 10.539 20.648 14.245
Net Kar 4984 5.093 12.691 6.750
Ozkaynaklar 565.965 616123 636.713 591973
BIST 100
Hisse Fiyati (TL) Relatif Getiri (%)
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info Yatirnm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700- 26 25
arastirma@infoyatirim.com.tr



