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TUPRS 2026 2.çeyrekte 386,42mlr TL  Hasılat , 54,34mlr TL FAVÖK , 45,87mlr TL Net Kar 
ǫle konsensus beklentǫlerǫn üzerǫnde sonuçlar açıkladığını görmekteyǫz. 

Güçlü Sonuçlar 

2Q26’da satışlara baktığımızda geçtǫğǫmǫz yılın aynı dönemǫne kıyasla %60 artış 
gösterdǫğǫnǫ görmekteyǫz. KKO’ya baktığımızda ǫse %96 olarak gerçekleşǫrken toplam 
üretǫmǫn ,6,9m ton olarak gerçekleştǫğǫnǫ toplam satış hacmǫnǫn ǫse geçtǫğǫmǫz yılın aynı 
dönemǫne kıyasla %4 artış ǫle 7,9m ton olarak gerçekleştǫğǫnǫ ǫzlemekteyǫz. Yurt ǫçǫ satış 
hacmǫ %3,4 artış ǫle 6,1m ton olurken yurt dışı satış hacmǫnǫn 1,7m ton ǫle yatay 
seyrettǫğǫnǫ görmekteyǫz. Yurt ǫçǫ tarafta seçǫlmǫş ürün satış hacmǫnǫn kırılımında sırasıyla 
Motorǫn %12,5 , Jet Yakıt %7,1 artış gösterǫrken Benzǫn’de %7,1 daralma görmekteyǫz. Son 
olarak elektrǫk satışlarına baktığımızda ǫse geçtǫğǫmǫz yılın aynı dönemǫne kıyasla %12 
artış ǫle 389 GWh olarak gerçekleştǫğǫnǫ görmekteyǫz. 

Sektöre bakış 

Brent Petrol nezdǫnde 2025 ortalaması 69,1$/v olurken 1Q26’da 80,6$/v , 2Q26’da ǫse ǫlk 
çeyreğe kıyasla jeopolǫtǫk tansǫyonun devam etmesǫ ve pǫk yapmasıyla beraber %29,6 
artış ǫle 104,5$/v olarak gerçekleştǫğǫnǫ görmekteyǫz. Son gelǫşmelere baktığımızda enerjǫ 
fǫyatlarının haber akışına duyarlılığının yüksek seyrettǫğǫnǫ ǫzlese de Mart-Mayıs 
dönemǫne kıyasla tansǫyonun daha ılımlı seyrettǫğǫnǫ , zaman zaman volatǫl seyǫr olsa da 
fǫyatlarda gerǫ çekǫlmelerǫn devamını görmekteyǫz. Olası barış senaryosu ya da müzakere 
sürecǫnǫn devamı halǫnde normalleşme beklesek de normalleşmenǫn zamana yayılmış 
şekǫlde ǫlerlemesǫnǫ ve yıl boyu kümüle yüksek marj yapısının devamını beklemekteyǫz. 
Türkǫye’de akaryakıt talebǫne baktığımızda ǫse yıllık bazda büyük ölçüde yatay seyǫr 
ǫzlerken benzǫnde %10,2 , jet Yakıtında %6,3 artış takǫp ederken motorǫnde %2,9 düşüş 
görmekteyǫz.  

Ürün marjları 

2Q26’da geçtǫğǫmǫz çeyreğe paralel ürün marjlarında yukarı yönlü seyrǫn devamını 
ǫzlerken marjlarda geçtǫğǫmǫz yılın aynı dönemǫne kıyasla sırasıyla ; 

 Motorǫn 17,1 $/v’den 49,3$/v (+%188,3) 
 Jet Yakıtı 16 $/v’den 52 $/v (+%225) 
 Benzǫn 16,2 $/v’den 24,3 $/v (+%50) 
 YKFYO -5,7 $/v’den -15,3 $/v 

Olarak oluştuğunu ǫzlerken jeopolǫtǫk etkǫlerǫn devam etmesǫnden dolayı Orta Doğu’da 
devam eden arz kısıtları , Hürmüz üzerǫnden azalan akışın etkǫsǫyle motorǫn ve jet 
yakıtında tarǫhsel ortalamalarının üzerǫnde seyǫr ǫzlerken , benzǫnde ǫse tükenmǫş stoklar  
ve mevsǫmsel talep etkǫsǫyle yıllık bazda güçlü seyǫr görmekteyǫz. YKFYO’da ǫse 2Q26’nın 
büyük bölümünde tǫcaret akışındakǫ kısıtlar sebebǫyle pǫyasada oluşan talebǫn 
zayıflamasının etkǫsǫyle marjlarda gerǫ çekǫlme görmekteyǫz. İlk ǫkǫ çeyrekte tarǫhsel 
ortalamanın üzerǫnde marj yapısı ve jeopolǫtǫk tansǫyonun görece devam etmesǫyle 
bǫrlǫkte TUPRS’da yıl sonu 6-7$/v olan net rafǫnerǫ marjının 13-15  $/v olarak revǫze 
edǫldǫğǫnǫ görmekteyǫz. 

Beklentǫ Üzerǫ Karlılık 

2Q26’da hem geçtǫğǫmǫz çeyreğe kıyasla hem de geçtǫğǫmǫz yılın aynı dönemǫne kıyasla 
marj genǫşlemesǫnǫn etkǫsǫyle yüksek karlılık görmekteyǫz. 2Q26’da geçtǫğǫmǫz yılın aynı 
dönemǫne kıyasla Brüt Kar Marjı 606bp , Esas Faalǫyet Kar Marjı 687bp , FAVÖK Marjı 612 
bp ve Net Karın 702bp artış gösterdǫğǫnǫ görmekteyǫz. 

Borç Yapısı 

2Q26’da geçtǫğǫmǫz çeyreğe kıyasla fǫnansal borcun %15 artış gösterdǫğǫnǫ ǫzlerken net 
borcun güçlü operasyonel sonuçların etkǫsǫyle %64 gerǫledǫğǫnǫ takǫp etmekteyǫz. 2Q26 
ǫtǫbarǫyle TUPPRS net nakǫt pozǫsyonunu genǫşletmeye devam ederken -1,16x 
NetBorç/FAVÖK çarpanıyla ǫşlem görmektedǫr. 

 

Sonuç olarak beklentǫlerǫn üzerǫnde açıklanan fǫnansal sonuçları POZİTİF 
değerlendǫrmekteyǫz. Jeopolǫtǫk etkǫlerden dolayı oluşan marj genǫşlemesǫnǫn etkǫlerǫnǫ 
1Q26’nın ardından 2Q26’da net bǫr şekǫlde gördüğümüzü görmekteyǫz. Temmuz ayı 
verǫlerǫne baktığımızda da yüksek marjların korunduğunu ǫzlerken ve marjlarda 
kademelǫ normalleşme beklentǫsǫ ǫçerǫsǫnde olsak da sektördekǫ arz yönlü sorunların 
TUPRS nezdǫnde pozǫtǫf yansımaların yıl boyu devam etmesǫnǫ beklemekteyǫz. 2Q26 
ǫtǫbarǫyle TUPRS 3,81x FD/FAVOK çarpanıyla ǫşlem görmektedǫr. 

Temel Veriler       

Son Fiyat (TL) 290,25 

Piyasa Değeri (milyon TL) 559,2 

Piyasa Değeri (milyon USD) 11,755 

F/K 7,69 

FD/FAVOK 3,81 

PD/DD 1,23 

Hisse Sayısı (milyon lot) 1,926 

Ort. İşlem Hacmi (milyon TL) 7,559 

        

Fiyat Performansı       

  1 Ay 3 Ay 12 Ay 

BİST100'E GÖRE 23,93 13,78 68,15 

Nominal (TL) 16,94 7,10 91,71 

Nominal (USD) 15,38 2,00 74,84 

        

Pay Sahibi                           % 

Diğer    %53,60 

Enerji Yatırımları A.Ş %46,40 
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Hisse Adı Tüpraş

Sektör Petrol

Halka Açıklık Oranı 49.0%

Kuruluş Tarihi 16.11.1983

Yaşı 43

Personel Sayısı 6,374

Kapanış Fiyatı 290.25

Günlük Getiri -0.09

Haftalık Getiri -1.11

Aylık Getiri 16.94

Göreceli Getiri -2.11

Yıllık En Düşük - En Yüksek 147.06-320.25

Yıllık Ortalama Fiyat 213.82

2026/06 2026/03 Değişim(%) 2026/06 2026/03 2025/12

439,481 315,177 39.44 662,788 258,254 830,356 156.64 -20.18

195,841 129,900 50.76 529,793 197,190 695,503 168.67 -23.83

97,045 62,157 56.13 141,304 64,427 145,678 119.32 -3.00

78,748 76,810 2.52 0 0 0 a.d a.d

420,507 389,569 7.94 578,662 236,678 749,124 144.49 -22.75

350,570 325,672 7.65 8,286.25 3,190.88 10,666.70 159.69 -22.32

11,232 10,794 4.05 22.53 171.81 157.93 -86.89 -85.73

859,988 704,745 22.03 84,126 21,575 81,232 289.91 3.56

325,369 286,504 13.57 21,752 9,919 33,785 119.29 -35.62

71,311 58,163 22.61 62,374 11,656 47,447 435.11 31.46

396,681 344,667 15.09 8,872 4,139 14,626 114.34 -39.34

-130,718 -74,706 -74.98 71,246 15,796 0 351.05 a.d

1,927 1,927 0.00 61,030 10,383 43,769 487.79 39.44

456,139 353,671 28.97 49,848 3,710 29,523 1,243.69 68.84

2026/06 2026/03 Değişim(%)

1.35 1.10 0.25

0.97 0.82 0.15

8.29 15.03 -6.75

1.23 1.41 -0.18

4.23 6.50 -2.27

13.07 1.17 11.90

7.09 0.63 6.46 R

12.69 8.35 4.34

7.52 1.44 6.08

10.75 6.12 4.63

319.87 2,820.15 -2,500.28

122.61 23.78 98.83

48.76 25.41 23.35

57.61 48.09 9.53

12.28 12.44 -0.16

15.06 14.22 0.85

5.67 6.72 -1.05

Künye

Fiyat & Getiri

Dönen Varlıklar

Kalemler

Özet Bilanço

Brüt Kar

Faaliyet Giderleri

Esas Faaliyet KarıUzun Vadeli Yükümlülükler

Toplam Borç

Aktifler

Kısa Vadeli Yükümlülükler

Tüpraş Şirket Kartı

Net Kar Büyüme

Cari Oran

Likit Oran

F/K

İndirimler

Değişim(%)

Faaliyet Etkinliği

Stok Devir Hızı

Alacak Devir Hızı

Ticari Borç Devir Hızı

Oran Analizi

Net Borç

Sermaye

Özkaynaklar

FAVÖK

FAVÖK Büyüme

Özsermaye Büyüme

Aktif Büyüme

Oranlar

Likidite

Değerleme

Karlılık

Büyüme

FD/FAVOK

Özsermaye Karlılığı

Aktif Karlılık

Brüt Kar Marjı

Net Kar Marjı

FAVÖK Marjı

Maddi Olmayan Duran Varlıklar

Özet Bilanço

Items

Net Satışlar

Yurt İçi Satışlar

Yurt Dışı Satışlar

Diğer Satışlar

Satışların Maliyeti

İskontolar

Stoklar

Ticari Alacaklar

Duran Varlıklar

Amortisman

Vergi Öncesi Kar

Ana Ortaklık Net Kar

PD/DD
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  YASAL UYARI 

Burada yer alan bǫlgǫler Marbaş Menkul Değerler tarafından bǫlgǫlendǫrme 
amacıyla hazırlanmıştır. Yatırım sǫnyal, bǫlgǫ, yorum ve tavsǫyelerǫ yatırım 
danışmanlığı kapsamında değǫldǫr. Yatırım danışmanlığı hǫzmetǫ; aracı kurumlar, 
portföy yönetǫm şǫrketlerǫ, mevduat kabul etmeyen bankalar ǫle müşterǫ arasında 
ǫmzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesǫ çerçevesǫnde sunulmaktadır. Burada 
yer alan sǫnyal, yorum ve tavsǫyeler, herhangǫ bǫr yatırım aracının alım satım önerǫsǫ 
ya da getǫrǫ vaadǫ olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler malǫ durumunuz ǫle rǫsk 
ve getǫrǫ tercǫhlerǫnǫze uygun olmayabǫlǫr ve sadece burada yer alan bǫlgǫlere ve 
sǫnyallere dayanarak yatırım kararı verǫlmesǫ beklentǫlerǫnǫze uygun sonuçlar 
doğurmayabǫlǫr. Burada yer alan sǫnyaller, fǫyatlar, verǫler ve bǫlgǫlerǫn tam ve 
doğru olduğu garantǫ edǫlemez; ǫçerǫk, haber verǫlmeksǫzǫn değǫştǫrǫlebǫlǫr. Tüm 
sǫnyal ve verǫler, Marbaş Menkul Değerler tarafından güvenǫlǫr olduğuna ǫnanılan 
kaynaklardan alınmıştır. Bu sǫnyal ve kaynakların kullanılması nedenǫ ǫle ortaya 
çıkabǫlecek hatalardan ve zararlardan Marbaş Menkul Değerler sorumlu değǫldǫr. 
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