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Finansal Degerlendirme Raporu
Tupras <TUPRS>

Petrokimya

Tuapras (TUPRS) 2026 yilinin ikinci geyreginde yillik bazda %60 artisla 386,42 miyar TL ciro,
%179 artisla 55,38 milyar TL FAVOK ve %291 artisla 45,88 milyar TL net kar acikladl. Piyasa
medyan beklentileri 374,55 milyar TL satis geliri, 39,21 milyar TL FAVOK ve 30,67 milyar TL
net kar yéonundeydi. Bu sonuglara gére satis gelirleri piyasa beklentisinin %3 Gzerinde

gerceklesirken, FAVOK beklentiyi %41, net kar ise %50 oraninda asti.

Operasyonel gériinimde gUglU Urdn marjlari, yuksek kapasite kullanimi ve etkin ham
petrol tedarik ydnetimi 2C26 sezonunda finansal performansi destekledi. Bu donemde
brat kar yillik bazda %159 artarak 61,04 milyar TL'ye, faaliyet kari ise %268 artisla 46,83
milyar TL'ye yUkseldi. Stok etkisiz FAVOK yillik bazda %201 artarak 54,84 milyar TL
seviyesinde gerceklesirken, stok etkisinin FAVOK'e katkisi 546 milyon TL ile sinirli kaldi.
Boylelikle guUcli  operasyonel performansin olarak Urun

agirlikh marjlarindan

kaynaklandigi goéruldu.

Rafineri marjlarinda 2€26 déneminde belirgin bir gliclenme yasandi. TUpras'in net
rafineri marji 1¢26'daki 9,4 dolar/varil seviyesinden 2¢26'da 21,4 dolar/varile yUkselirken,
2026 yilinin ilk yarisinda 15,6 dolar/varil olarak gerceklesti. Motorin marji 49,3 dolar/varile,
jet yakiti marji 52,0 dolar/varile ve benzin marji 24,3 dolar/varile yukseldi. Orta Dodu ve
Rusya'daki rafineri duruslari, Hirmuz Bogazi kaynakli ticaret akisi kisitlari, dUsuk stok
seviyeleri ve gug¢lu mevsimsel talep Urin marjlarini destekleyen baslica unsurlar oldu.
Buna karsilik, agir ham petrol fiyat farklarinin primli seviyelere yukselmesi tedarik
maliyetlerini baskilarken sirket ham petrol tedarik optimizasyonu sayesinde bu etkinin

6nemli kismini dengelemis oldu.

Uretim tarafinda sirket ikinci ceyrekte %96 KKO ile 6,9 milyon ton Uretim gerceklestirdi.
Beyaz Urun verimliligi %83'e yUkselerek 2017'den bu yana en yuksek ikinci geyrek
seviyesine ulastl. Uretim kompozisyonunun ylksek marjli orta distilat Urlnlerine
yonlendirilmesi operasyonel karlilidi desteklemis oldu. Toplam satis hacmi yillik bazda %
4 artarak 7,9 milyon tona yuUkselirken yurt i¢i satislar motorin ve benzin satislarindaki

artisin katkisiyla %5 buyutyerek 6,1 milyon ton seviyesinde gergeklesti.

Net kar tarafinda ise guglU faaliyet performansina ek olarak 3,15 milyar TL net finansman
gelirleri sonuglari destekledi. Buna karsilik sirket ikinci ceyrekte 812 milyon TL net parasal
pozisyon kaybi kaydetti. Vergi oncesi kar yillik bazda %243 artarak 49,92 milyar TL'ye

yukselirken, azinlk paylari hari¢ net donem kari 45,88 milyar TL seviyesinde gerceklesti.

Bilanco tarafina baktigimizda sirketin net nakit pozisyonu 130,7 milyar TL'ye yUkseldi. Net
borg/FAVOK orani -1,1x seviyesinde gerceklesti. isletme sermayesi ise Mart sonundaki 7,7
milyar TL negatif seviyeden Haziran sonunda 33,6 milyar TL negatif seviyeye gerileyerek

nakit yaratimini destekledi.

Elektrik Uretimi tarafinda sifir karbon elektrik satislari yillik bazda %12 artarak 389 GWh
seviyesine yukselirken segment FAVOK'U gecen yilin ayni dénemindeki 770 milyon
TL'den 223 milyon TL'ye geriledi. Dolayisiyla konsolide karliliktkai gu¢lU performansin ana

kaynagdi rafinaj operasyonlari oldu.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet

Sirket Bilgileri

2.
WP INFOYATIRIM

Hisse Kodu TUPRS
Sirket Pazari Yildiz Pazar
Hisse Fiyati (TL) 290,25
STY En YUksek 320,25
S1Y En Dusuk 147,06
Hisse Adedi (mn) 1.927
HAO 49%
Piyasa Degeri (TLmn) 559.252
Piyasa Degeri (USD mn) 1.781
Finansal Borg (TLmn) 68.201
Finansal Bor¢ (USD mn) 1.465
3AO0IH (USDmn) 127,94
3A OiH/HA Piyasa Deg. 2,22%
F/K
Guncel 8,29
6 Aylik Ortalama 13,41
1Yillk Ortalama 1317
PD/DD
Guncel 123
6 Aylik Ortalama 1,03
1Yilik Ortalama 1,03
Ortaklik Yapisi

« DIGER

« ENERJi YATIRIMLARI
AS

Performans

TUPRS (mn TL) 2025  2025/06 2026/06
Net Satislar 977.827 464125 662.788
FAVOK 73.097 32.005 71.246
Net Kar 34.766 N872 49848
Ozkaynaklar 428.756 405101 456139

TUPRS BIST 100
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Sanayi

Tupras glicli ikinci ceyrek performansinin ardindan 2026 yili net rafineri marji
beklentilerini 6-7 dolar/varil seviyesinden 13-15 dolar/varile yukseltti. Yillik yaklagik 29
milyon ton (iretim, 30 milyon ton satis, %95-100 KKO ve yaklasik 700 milyon dolar
konsolide yatirrm harcamasi beklentileri ise korundu. ilk yarida 13,6 milyon ton Uretim,

15,3 milyon ton satis ve 246 milyon dolar yatirim harcamasi gergeklestirildi.

Genel olarak degerlendirdigimizde FAVOK ve net karin piyasa beklentilerini belirgin bir
sekilde asmasi, glcglu Urdn marjlari, yuksek kapasite kullanimi ve beklentilerdeki yukari

yonlu revizyon nedenleriyle agiklanan sonugclari olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet
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GELIR TABLOSU 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2025/6M  Degisim (%)
Satis Gelirleri (net) 386.420 241,976 60% 662.788 464.119 43%
Satislarin Maliyeti (-) -325383 -218.425 49% -578.662 -422131 37%
Hizmet Gelirleri (net) o o ad. o 0 ad.
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net) o] [o] ad. (0] [0] ad.
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar) 0 (0] ad. o o ad.
Diger Gelir ve Giderler (o} 0o ad. o 0 ad.
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 61.037 23.551 159% 84.126 41,988 100%
Faaliyet Giderleri (-) -N137 -9.551 17% -21.752 -18.537 17%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 49.900 14.000 256% 62374 23.451 166%
Diger Gelir ve Giderler (Net) -3.066 -1288 138% -3.349 -5290 -37%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 762 826 8% 673 747 -10%
Finansman Giderleri (-) 2334 984 137% 1343 -849 ad.
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari 0] [0] ad. (0] [¢] ad.
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler -n 36 ad. - 45 ad.
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 49.919 14.557 243% 61.030 18.105 237%
Vergiler -3.729 2744 36% -10.757 -6.123 76%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 46.190 n.813 291% 50.272 1.982 320%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) o] o} ad. o} 0 ad.
DONEM KARI (ZARARI) 46.190 n.813 291% 50.272 1.982 320%
Azinlik Paylari 312 77 305% 425 109 289%
NET DONEM KARI (ZARARI) 45.878 Nn.736 291% 49.848 1n.872 320%

RASYO 2026/2Q 2025/2Q  Degisim (%) 2026/6M  2026/6M  Degisim (%)

Net Satislar - Yillik 117648330 105292095 12% 117648330 105292095 12%

FVAOK - Yillik 1M2336,77 68.380,47 64% N2.336,77 68.380,47 64%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik 107.448.24 61.249,62 75% 107.448.24 61.249,62 75%

Net Dénem Kari - Yillik 7274150 3055511 138% 7274150 3055511 138%

Brut Kar Marji 15,80 9,73 62% 12,69 9,05 40%

FVAOK 5434279 1834894 196% 7124624 32.00531 123%

FVAOK Marji 14,06 758 85% 10,75 690 56%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) 51.276,31 17.060,45 201% 67.897,56 26.715,25 154%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji 13,27 7,05 88% 1024 576 78%

isletme Sermayesi -33.640,07 1.090,84 _3184% -33.640,07 1.090,84 -3184%

Aktif Karlilik - Yillik 9,62 503 91% 9,62 503 91%

Oz Sermaye Karlilik - Villik 17,40 8,80 98% 17,40 8,80 98%

Yatirnm Karliligi - Yillik 14,91 8,04 86% 14,91 8,04 86%

Alacak Tahsilat Stresi 2245 19,79 13% 22,45 19,79 13%

Stok isleme Suresi - Yillik 2741 31,08 2% 2741 31,08 “12%

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik 5554 52,30 6% 5554 5230 6%

Nakit Dondurme Suresi 0,83 3,05 ~73% 0,83 3,05 ~73%

Net Nakit 130.71790 4898143 167% 130.71790 4898143 167%

Sabit Sermaye Yatirimlari -7.707,53 -7.050,32 9% -11.857,00 -10.889,29 9%

Toplam Borg/Toplam Sermaye 0,86 0,75 14% 0,86 0,75 14%

Faiz Odeme Gucu - Yillik 287 152 89% 287 152 89%

Kaynak: EqQuityRT
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BiLANGO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)
Cari/Dénen Varliklar 439.481 229.194 92% 439.481 229.194 92%
Hazir Degerler 195.841 90.352 N7% 195.841 90.352 M7%
Menkul Kiymetler (net) 3.078 0 10612459% 3.078 0 10612459%
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 78748 53369 48% 78748 53369 48%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 727 553 31% 727 553 31%
Stoklar 97.045 57.807 68% 97.045 57.807 68%
Diger Dénen Varliklar 64.043 27112 136% 64.043 2712 136%
Cari Olmayan/Duran Varliklar 420.507 316.437 33% 420.507 316.437 33%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 0] 0] ad. 0] 0] ad.
Diger Uzun Vadeli Alacaklar (0] (0] ad. o o] ad.
Finansal Duran Varliklar 1172 773 52% 1172 773 52%
Maddi Duran Varliklar 351662 266.379 32% 351.662 266.379 32%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.232 8.837 27% 1.232 8.837 27%
Diger Duran Varliklar 56.442 40.447 40% 56.442 40.447 40%
TOPLAM VARLIKLAR 859.988 545.630 58% 859.988 545.630 58%
Kisa Vadeli Yakimlalukler 325.369 187.464 74% 325.369 187.464 74%
Kisa Vadeli Finansal Borglar 31.758 9.395 238% 31.758 9.395 238%
Kisa Vadeli Ticari Borglar 209.432 110.085 90% 209.432 110.085 90%
Diger Kisa Vadeli Borglar 77686 64153 21% 77686 64153 21%
Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 6.494 3.831 70% 6.494 3.831 70%
Uzun Vadeli Yikumluilikler 71.31 46.678 53% 71.31 46.678 53%
Uzun Vadeli Finansal Borglar 36.443 31976 14% 36.443 31976 14%
Uzun Vadeli Ticari Borglar o] 0 ad. o 0 ad.
Diger Uzun Vadeli Borglar 31205 12567 148% 31205 12567 148%
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 3664 2135 72% 3664 2135 72%
ézsermaye 463.307 31.489 49% 463.307 31.489 49%
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 456.139 306.638 49% 456.139 306.638 49%
Sermaye 1927 1927 0% 1927 1927 0%
Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi o] o] ad. o] 0] ad.
Emisyon Primi o] ] ad. o o ad.
Yeniden Degerleme Fonu o] o] ad. o] o] ad.
Gecgmis Yillar Kar/Zararlari 276.785 209.752 32% 276.785 209.752 32%
Dénem Net Kar/Zarari 49.848 8987 455% 49.848 8987 455%
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri 127580 85972 48% 127580 85972 48%
Azinlik Paylari 7168 4.851 48% 7168 4.851 48%
TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER 859.988 545.630 58% 859.988 545.630 58%

Kaynak: EqQuityRT
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm 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
kullanilmasindan dodacak her tlrld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gg¢Uncu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaoglu My Newwork, Atasehir/istanbul

Mersis N0:04780036787000T1],
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirim.com
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