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min TL

Konsensiuis Pusula Yatirim

Hasilat 374.000 407.710,00

FAVOK 38.420 40.005,00

Net Kar 30.240 31.426,45
TUPRS GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) -0,09 16,94
Getiri ($) -0,31 14,87
Getiri (XU100-Rolatif) -2,15 22,00
Ceyreklik 2026/03
Yillik 2025/06
Brit Kar Marji (Y%) 9,73
Brut Kar Marji (C%) 9,71
FAVOK Marji (Y%) 6,56
FAVOK Marji (C%) 6,12
Net Kar Mariji (Y%) 2,79
Net Kar Marji (C%) 1,44
Net Bor¢ (mIn TL) -48.981,43
isletme Sermayesi (mln TL) -34.521,28
Cari Oran 1,22
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 32.145,33
Net Finansman Gideri/Satislar -0,37
Briit Kar Biylime (Y%) 25,23
Briit Kar Biyume (C%) 0,04
FAVOK Biiyiime (Y%) -44,82
FAVOK Biiyiime (C%) 23,78
Net Kar Buiyiime (Y%) -60,35
Net Kar Buiylime (C%) 2.820,15

Gergeklesme

16.500,00
14.500,00
12.500,00
10.500,00
8.500,00

386.420,24
54.633,12
46.189,78

12AYLIK
91,71
63,71
65,60

2026/06
2026/06
15,80
11,99
9,85
14,14
6,56
11,87

-130.717,90

-35.377,90
1,35
145.209,14
-0,72
159,17
159,17
50,74
193,34
135,86
290,91

Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.
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Tapras — TUPRS - Olumlu

Beklenti Gzeri gli¢li operasyonel karhlik!

Tiipras, 2026 2.ceyrekte 386,42 milyar TL hasilat, 54,63 milyar TL FAVOK,
46,19 milyar TL net kar ile piyasa beklentilerinin Gizerinde sonug paylasti.
(Piyasa Beklentisi:374 milyar TL hasilat, 38,42 milyar TL FAVOK, 30,24
milyar TL net kar/Pusula Yatirim: 407,71 milyar TL hasilat, 40 milyar TL
FAVOK, 31,43 milyar TL net kar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Son 1 ayda TUPRS XU100’e kiyasla %22 rolatif getiri ile tamamladh.
Ozellikle bilanco beklentileri ve giincel jeopolitik ortam kaynakl
hizh fiyatlama mekanizmasi siirdli. Genel cercevesiyle beklenti
Uzeri net kardan ziyade artan operasyonel karlilik ve yaratilan
serbest nakit  akimi kaynakli
degerlendirdigimizi vurgulayalim.

finansallan olumlu

Pusulanin 4 Yonu:

Glncel cerceve lehine ilerliyor.
3 haneli serbest nakit akimi takip ediliyor.
Beklentilerde olumlu giincelleme yapildi.

> > > >

Marjlarda gucli seyir striyor.

Sektérde talep ve arz daralmasi marjlan giiclii tuttu. ABD-iran-israil
savasinin etkisiyle birlikte Brent Petrol tarafinda canl seyir siirdii. 2026
2.ceyrekte kiiresel talep ve arz gozle gorilur sekilde daralsa da marjlar canli
kalmaya devam etti. ilk 5 aylik veriye gére i¢ pazarda buna paralel artan
fiyatlar kaynakli motorin talebi %2,9 disiisle 9,9 milyon ton olurken
benzin %10,2 artisla 2,3 milyon ton ve jet yakiti %6,3 artigla 2,4 milyon
ton seviyesinde gerceklesti. Glincel ortamda sektériin lehine ilerleyen
ortam takip etmeyi surdiiriiyoruz.

Giincel cergeve istahli ilerliyor. 2026 2.ceyrekte sakin sezona ragmen
Uretim 6,9 milyon ton olurken kapasite kullanim orani 1 puan artisla %96
seviyesinde gerceklesti. Satislar 2.ceyrekte %4 artisla 7,9 milyon ton; yurt
ici satislar %5 artisla 5,6 milyon ton seviyesine ylkselmis oldu. 2026
3.ceyrekte canli sezonda beklenenden c¢ok daha gigli ortam
bekliyoruz. Elektrik Uretimi ve satisi tarafinda 389 GWs elektrik satisi
gerceklesirken fiyat mekanizmasi kaynakli FAVOK %71,04 daralmayla 223
milyon TL seviyesinde gerceklesti. Elektrik tarafinda istenen ortam
olmasa da rafineri tarafi istahl sekilde devam ediyor.

Net sekilde giicli ortam takip ediyoruz. Gelirler, 2026 2.ceyrekte %60
artisla 386,42 milyar TL olurken operasyonel karlilik artan marjlarla birlikte
FAVOK %197 artisla 54,63 milyar TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK marji
ise 385 baz puan artisla %10,75 seviyesine ylkseldi. Bu seneyi ¢ift haneli
kapatma ihtimali iyice olusmus oldu. Marjlar 6zelinde 6-7$/v beklentisi
13-15%/v'ye yiukseltildi.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi 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 dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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