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TUPRAS 262025 Sonuglari
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“"Tiipras’in 2€2025°teki Ana Ortaklik Net Donem Kari 8,9 milyar TL ile
Beklentilerin Uzerinde Gerceklesti...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 230,00TL

Reuters/Bloomberg TUPRS.IS/ITUPRS.TI

Sektor Petrokimya
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
islem Gérdiigii Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 165,00 TL 4,07 USD
BiST 100 10.619TL 262 USD
TL/$ (TCMB Alig) 40,493
Diisiik / Yiksek Son 1 Yl 116,74 TL 167,60 TL
Hisse Adedi (mn) 1.927
P. Degeri (mn TL) 317.921
Net Borg (mn TL) -48.981
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 46,5%
Halka Acikhk 49,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 25,0%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 75,0%
1 Aylik 3 Aylik 1 Yillik

TL Getiri 17,9% 32,3% 16,2%
BiST-100 6,7% 17,0% -0,7%
BiST-100 Goreceli 10,4% 13,1% 17,0%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 2.680,21
(mn TL) 2G2024 2G2025 % Deg.
Net Satis 257.560 183.164 -28,9%
Briit Kar 23.542 17.827 -24,3%
Faaliyet Kari /Zarari 14.287 9.622 -32,7%
A. Ort. Net Kar / Zar 6.758 8.884 31,5%
F/K FDIFAVOK

TUPRS 13,8 5,2
BIiST-100 13,4 a.d.
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 8,5 6,7
Ortaklik Yapisi Pay Orani
DIGER 47,3%
ENERJi YATIRIMLARI A.S. 46,4%
KOG HOLDING ANONIM SIRKETI 6,4%
HiSSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 30.07.2025 verileri kullanimistir.

Tlpras'in 2C2025 ana ortaklik net dénem kari
gecgen yilin ayni dénemine gore %31,5 oraninda
artarak 8.884mn TL'yve cikarken, bu rakam
ortalama piyasa beklentisi olan 6.806mn TL'nin
%30 Uzerinde gergeklesmistir.

2. ceyrek kariyla beraber sirketin 6 aylik net
dénem kari, gecen yilin ayni ddénemine gore
%24,4 oraninda ylkselerek 8.987mn TL
seviyesinde kaydedilmistir.

Satis gelirleri, satis hacmindeki %3,2'lik daralma
ve petrol fiyatlarindaki gerilemeye bagh olarak
yillik bazda %29 disisle 183,2 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Brit kar, gecen yilin ayni
dénemine gdre %24,3 oraninda azaligla
17.827mn TL'ye gerilerken, brit kar marji 0,6
puanhk artisla %9,7'ye ylikselmistir.
Operasyonel giderler ayni ddénemde %22
oraninda azalirken, diger faaliyetlerden 975mn
TL net gider (2C2024'de 12mn TL net gelir)
kaydedilmistir. Diger taraftan net faaliyet kan
%33'lik dlslsle 9,6 milyar TL'ye gerilemistir.
Sirketin FAVOK'U de %19,8 oraninda azalarak
ikinci c¢eyrekte 13,9 milyar TL (Beklenti:
13,6milyar TL) olarak gerceklesirken, FAVOK
marji ayni dénemler itibariyla 0,9 puan iyileserek
%?7,6 seviyesinde hesaplanmistir.

Net rafineri marji 5,3($/v) ile vyilik bazda
1,5($/v) duserken, ceyreklik bazda iyilesme
saglamistir (1G25: 4,1($/Vv))

Finansman tarafinda 523mn TL net gelir
kaydedilirken, 221mn TL'lik parasal kazang
(2G2024 doéneminde 3.629mn TL parasal kayip)
ve 2.077mn TL'lik vergi gideri sonrasinda ana
ortaklik net donem kari yilin ikinci ceyreginde
8.884mn TL olarak gergeklesmistir.

Tlpras'in mart sonu itibariyla 25,6 milyar TL olan
net nakdi ise operasyonel nakit akisi ile haziran
sonunda 49 milyar TL seviyesine yukselmistir.




OZET GELIR TABLOSU (Mn TL)

1G24

2G24

3G24

4G24

1G25

2625y peg

2025-2G24 024 6A2025

%Deg.

SATISLAR 242.252 257.560 243.295 202.401 168.151 183.164 -28,9% 499.812 351.316 -29,7%
Satiglarin Maliyeti (-) 222.964 234.018 220.004 189.148 154.196 165.337 -29,3%  456.983 319.533 -30,1%
BRUT KARIZARAR 19.288 23.542 23.291 13.253 13.956 17.827 -243% 42829 31.783 -25,8%
Operasyonel giderler 8569 9.266 7.447 6.153 6.802 7.229 -22,0% 17.835 14.032 -21,3%
Genel Yonetim Giderleri (-) 5138 5.284 5170 3.841 4493 4772 -9,7% 10422 9.265 -11,1%
Pazarlama Giderleri (-) 3.285 3874 2134 2335 2189 2361 -39,1% 7159 4550 -36,4%
Arastirma ve Geligtirme Giderleri (-) 146 108 143 -23 120 96 -11,1% 254 216 -14,9%
ESAS FAALIYET KARIIZARARI 10.719 14.275 15844 7.100 7.154 10.598 -25,8% 24994 17.751 -29,0%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -4.893 12 -1.482 89 -3.029 975 a.d. -4.881 -4.004 a.d.
FAALIYET KARI/ZARARI 5.826 14.287 14.362 7.189 4125 9.622 -32,7%  20.113 13.747 -31,7%
FAVOK 13.852 17.310 18.603 9.395 10.337 13.889 -19,8%  31.161 24.226 -22,3%
Yatirim Faaliyet Gelirleri/Giderleri -1 -4 -12 -2 7 27 a.d. -5 34 a.d.
Ozkaynak Yént. Deg. Yat. Paylar 413 1 604 665 -59 625 a.d. 414 566 36,8%
FINANS. ONCESI FAAL. KARIIZARARI 6.238 14.284 14954 7852 4.072 10274 -28,1% 20522 14347 -30,1%
Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler 4.744 1.487 3.039 1.454 781 523 -64,8% 6.232 1.304 -79,1%
Net Parasal Pozisyon Kazang (Kayip) -8.212 -3.629 -3.780 -1.393 -2.168 221 a.d. -11.841 -1.946 a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 2770 12143 14213 7913 2686 11.019 -9,3% 14913 13.705 -8,1%
Vergi Gideri/Geliri (-) 2162 5294 4475 2900 2558 2.077 -60,8% 7456 4.635 -37,8%
NET DONEM KARI/ZARARI 608 6.849 9.738 5.012 127 8.942 30,6% 7.457 9.069 21,6%
Kontrol gliici olmayan paylar 139 91 136 472 24 58 -35,8% 230 83 -64,0%
Ana Ortaklik Net Donem Kari/ Zarari 469 6.758 9.602 4.540 103 8.884 31,5% 7.227 8.987 24,4%
FINANSAL ORANLAR 1C24 2C24 3C24 4C24 1G25 2C25 %Deg. 6A2024 6A2025
Brit Kar Marji 80% 91% 96% 65% 83% 9,7% 0,6% 8,6%  9,0% 0,5%
Faaliyet Kar Marji 2,4% 5,5% 5,9% 3,6% 2,5% 5,3% -0,3% 4,0% 3,9% -0,1%
FAVOK Marji 57% 6,7% 76% 46% 6,1% 7,6% 0,9% 6,2% 6,9% 0,7%
Net Kar Marji 03% 27% 40% 25% 01% 4,9% 2,2% 1,5% 2,6% 1,1%

Kaynak: Tiipras, Ziraat Yatirrm

Tiipras’in satis miktari
birinci ceyrekte 7,5mn
ton olarak gerceklesti...

Sirket'in toplam satis miktari, ihracat satislarinin 1,7mn ton ile bir 6énceki
yilin ayni dénemine goére %21 oraninda azalmasiyla birlikte ikinci ceyrekte
%3,2 gerilemis ve 7,5mn tona dismustidr. Fuel Oil satis miktari bu
ddénemde 2C2024'e gbre %62 oraninda azalirken, Jet Yakiti %14 oraninda
artis kaydetmistir.

1C24 2G24 3G24 4C24 1G25 2G25 2%050-:;24 6A2024 6A2025
LPG 176 182 216 196 171 202 11% 358 373 4%
Nafta 25 43 3 29 0 0 ad 68 0 -100%
Benzn 1392 1473 1613 1484 1338 1.642 11% 2.866 2.980 4%
Jet Yakit 923  1.098 1450 1.177 1.071 1.249 14% 2.021 2.319 15%
Dizel 2.684 2927 3.048 3.034 2534 2830 -3% 5611 5.364 -4%
Fuel Qil 927 1360 689 589 339 513 -62% 2.286 852  -63%
Diger 829 740  1.123 1.004 942  1.137 54% 1569 2.079 33%
TOPLAM 6.956 7.824 8.142 7513 6.395 7.573 -3,2% 14.779 13968 -55%
T.Ihracat* 1.901 2162 1249 1279 1778 1.715 -21% 4063 3492 -14%
T.Yurt ici Satis 5055 5662 6.894 6.234 4.617 5.858 3% 10.717 10.475 -2%

Kaynak: Tipras, *Transfer dahil

2¢C2025te toplam
1.244mn TL'lik stok kari
yazilmistir...

Brent petrol fiyatlari, mart sonunda 74,55$/varil iken haziran sonunda
66,47%/varile gerilemistir. Ortalama Brent fiyati da geyreklik bazda %11,3
duserek 74,49¢%/varilden 66,10%/varile inmistir. Bu diuslise ragmen, Grin
marjlarinin goérece gicll seyri sayesinde Sirket, 2G2025te 1,2 milyar TL
stok kari kaydetmistir (2C2024: 95mn TL stok kari).

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 2



2C25-2G24

1G24 2G24 3G24 4G24 1G25 2G25

6A2024 6A2025

LPG 186 205 247 206 190 224 9% 392 414 6%
Nafta 14 48 10 28 -7 28 a.d 61 21 -66%
Benzin 1.339 1.454 1.619 1.475 1.372 1.515 2% 2.793 2.887 3%
Jet Yakiti 967 1.084 1.452 1.152 1.116 1.249 15% 2.051 2.365 15%
Dizel 1.903 2.137 2.416 2.441 2.235 2.539 17% 4.040 4.774 18%
Fuel Qil 774 980 549 384 174 427 -T77% 1.754 601 -66%
Asfalt 519 636 656 689 419 692 -19% 1.155 1.111 -4%
Diger 229 224 343 377 415 354 81% 453 770 70%
TOPLAM 5.931 6.768 7.293 6.752 5.914 7.028 3,8% 12.699 12.942 1,9%

Kaynak: Tlipras,

Tiipras’in 2C2025
kapasite kullanim orani
%98...

Uriin marjlarinda
normallesme egilimi
siirmiistiir...

Tlpras, 2C2025te 7mn ton Uretim gergeklestirmistir. Kapasite kullanim
orani, 2GC2025’te gecen yilin ayni donemine gbére 4 puan artarak %98
(2G2024: %94) seviyesinde gergeklesmistir; boylece yilin ilk yarisindaki
ortalama kapasite kullanim orani %90,3 olmustur. Bu yukseliste, planli
bakim faaliyetlerinin azalmasi ve Grin marjlarindaki yillik bazda yasanan
toparlanma etkili olmustur.

Urin marjlarinda normallesme edilimi siirerken, dizel 2C2024'teki
18,4¢%/varil seviyesinden 2C2025te 17,1$/varil’e (1C2025: 17,3$/varil)
gerilemistir. Benzer sekilde, jet yakiti marji da gegen vyilin ayni
doénemindeki 16,3$/varil dlizeyinden bu ceyrekte 16$/varil’e (1C2025:
14,5¢$/varil) dismustir. Benzin ise yillik bazda sinirl artis kaydetmistir.
Bu gorinim altinda, Tdpras’in net rafineri marji Grin marjlarindaki yillik
geri gekilmenin etkisiyle 2C2025te 5,3%$/varil (2G2024: 5,4 $/varil;
1C2025: 4,1¢$/varil) seviyesinde gerceklesmistir. Uriin marjlarindaki
gelismelerde jeopolitik ve arz yonla faktorler belirleyici olmustur.
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OZET BILANGOLAR (MN TL) 2023 2024 6A2024 6A2025  %Deg

DONEN VARLIKLAR 197.510 290.418 216.536 211.849 229.194 8,2%
Nakit ve Nakit Benzerleri 82.008 141.525 85.796 88.003 90.352 2,7%
Ticari Alacaklar 35.290 58.386 43.253 44,952 53.369 18,7%
Diger Alacaklar 67 184 222 310 553 78,3%
Stoklar 59.453 64.197 70.328 65.206 57.807 -11,3%
Diger D6nen Varliklar 20.692 26.125 16.937 13.378 27112  102,7%

DURAN VARLIKLAR 150.191 239.156 313.312 206.288 316.437 53,4%
Finansal Yatirnmlar 130 505 751 568 773 36,0%
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 7571 11.975 15.230 9.716 14.815 52,5%
Maddi Duran Varliklar 128.588 193.236 263.871 166.552 265.377 59,3%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.809 6.144 7.105 5.155 8.837 71,4%
Diger Duran Varliklar 11.092 27.297 26.356 24.297 26.634 9,6%
TOPLAM AKTIFLER 347.700 529.573 529.849 418.137 545.630 30,5%

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 130.004 224.179 173574 176.401 187.464 6,3%
Finansal Borglar 1.423 3.404 4.398 1.038 2639 154,3%
Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 18.341 39.864 6.165 28.893 6.756  -76,6%
Ticari Borglar 86.839 141.428 121.201 115.326 110.085 -4,5%
Diger Borglar ve Karsiliklar 23.401 39.483 41.809 31.145 67.984 118,3%

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 38.284 12.391 22.298 6.443 46.678 ad.
Finansal Bor¢lar 35.055 7.736 11.591 2.872 31.976 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 3.230 4.655 10.707 3571 14.702 a.d.

OZSERMAYE 179.413 293.004 333.977 235.292 311.489 32,4%
Odenmis Sermaye 275 1.927 1.927 1.927 1.927 a.d.
Gecgmis Yillar Karlari/Zararlari 88.765 161.659 216.295 183.389 209.752 14,4%
Net Dénem Kari/Zarari 61.314 77.354 21.369 5.351 8.987 67,9%
Diger 27.531 48.920 89.681 41.643 85.972 106,4%
Kontrol Glici Olmayan Paylar 1.528 3.144 4.705 2.982 4.851 62,7%

TOPLAM PASIFLER 347.700 529.573 529.849 418.137 545.630 30,5%

OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 2022 2023 2024 6A2024 6A2025 %Deg

SATISLAR 916.751 991.203 810.386 499.812 351.316 -29,7%
Satiglarin Maliyeti (-) 803.671 832.772 742.355 456.983 319.533  -30,1%

BRUT KAR/ZARAR 113.080 158.431 68.030 42.829 31.783 -25,8%
Genel Yonetim Giderleri (-) 8.653 18.567 16.655 10.422 9.265 -11,1%
Pazarlama Giderleri (-) 7.292 9.263 9.966 7.159 4550 -36,4%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 2141 404,2 320,7 254 216  -14,9%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -20.668 -23.893 -5.378 -4.881 -4.004 a.d.

FAALIYET KARI/ZARARI 76.253 106.303 35.710 20.113 13.747 -31,7%
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri -7.548 119 -16 -5 34 a.d.
Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler -13.461 -7.499 9.192 6.232 1.304 -79,1%
Ozkaynak Yont. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari -16 1.518 1.442 414 566 36,8%
Net parasal Poz. Kazang./Kayiplar 13.280 -16.961 -14.583 -11.841 -1.946 a.d.
Vergi Gideri/Geliri (-) 6.963 5.700 12.712 7.456 4635 -37,8%

NET DONEM KARI/ZARARI 61.545 77.780 19.034 7.457 9.069 21,6%

Ana Ortaklik Net Donem Kari/Zarari 61.314 77.354 18.315 7.227 8.987 24,4%

a.d: anlamli degil, Tiipras
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Ziraat Yatinnm Aragtirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nimuzdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve {izeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b Ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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