Polipropilen, Nafta, Ure Fiyatlari
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Polipropilen, petrolden elde edilen ve sanayide yaygin olarak kullanilan temel plastik hammaddelerden biridir.
Hafif, dayanikl ve maliyet avantaji sunan yapisi sayesinde Ozellikle ambalaj basta olmak Gzere genis bir kullanim
alanina sahiptir. Bu nedenle fiyat hareketleri, hizli tiiketim Urilnleri Gzerinden genis bir Griin grubunun maliyet
yapisina dogrudan yansimakta ve tlketici fiyatlari Gzerinde belirgin bir baski olusturmaktadir.

27 Subat’ta baslayan jeopolitik gerilimlerin enerji piyasalarinda yarattigi sok etkisiyle vadeli petrol fiyatlari 70
dolar seviyesinden 108 dolar seviyesine ylkselerek yaklasik %54 oraninda artis kaydetmistir. Ayni ddonemde nafta
fiyatlar 572,5 seviyesinden 880 seviyesine yiikselerek yaklasik %54 oraninda artis gosterirken, polipropilen
fiyatlari ise 6.602 seviyesinden 9.182 seviyesine ylkselerek yaklasik %39 oraninda primlenmistir.

Polipropilen fiyatlarindaki artisin, basta ambalaj, otomotiv yan sanayi ve dayanikli tiiketim sektorleri olmak tzere
plastik girdi kullaniminin yogun oldugu sektorlerde maliyet kaynakl asagi yonli baski olusturabilir.

Petrol ve nafta fiyatlarindaki daha sert yiikselise kiyasla polipropilen fiyatlarindaki artisin daha sinirli kalmasi,
maliyet artislarinin nihai Grtn fiyatlarina tam olarak yansitilamadigini géstermektedir.
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27 Subat itibariyla artan jeopolitik gerilimler, enerji piyasalarinda belirgin bir fiyatlama degisimine yol agmistir. Bu
surecte dogalgaz fiyatlari 32 dolar seviyesinden 50 dolar seviyesine yikselerek yaklasik %56 oraninda artis

kaydetmistir.

Ayni donemde (re fiyatlari da benzer sekilde glicli bir yiikselis sergileyerek 490 seviyesinden 777,5 seviyesine

ulasmis ve yaklasik %59 oraninda primlenmistir.

Ure fiyatlarindaki artis, basta tarim sektdérii olmak lizere genis bir Uretim zinciri (izerinde maliyet baskisi
olusturmaktadir. Gubre kullaniminin tarimsal verimlilik agisindan kritik 6neme sahip olmasi nedeniyle, iretim
maliyetlerindeki artisin dogrudan gida fiyatlarina yansimasini bekleyebiliriz. Bu durum, 6zellikle gida enflasyonu

Uzerinden genel fiyat seviyeleri Gzerinde yukari yonli risk olusturmaktadir.

Ote yandan, giibre ureticileri acisindan Ure fiyatlarindaki yiikselis ilk etapta olumlu goriinse de, dogalgaz
maliyetlerindeki artisin daha belirleyici oldugu mevcut ortamda marjlar Uzerinde baski olusabilir. Bu nedenle

sektor genelinde karhlik goriinimd, enerji maliyetlerinin seyrine bagl olarak sekillenmeye devam edecektir.
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Petkim’in karliig1 dogrudan etilen-nafta makasina baghdir. Nafta fiyati tek basina belirleyici degildir. Uriin
fiyatlariyla arasindaki fark kritik 6nemdedir. Spread’in daraldigi donemlerde marijlar hizla erirken, genisledigi
donemlerde operasyonel kaldirag gicli calismaktadir. Son donemde spreadin 20S/ton seviyelerinden 3005+
seviyelere yilikselmesi, petrokimya marjlarinda belirgin bir toparlanma potansiyeline isaret etmektedir.
Petrokimya marji degerlendirme raporumuz icin tiklayin.

Tupras icin belirleyici unsur ham petrol fiyatinin seviyesi degil, Grin fiyatlarinin ham petrole gore performansidir
(crack spread). Benzin ve dizel fiyatlarinda gozlenen giiclii artis, rafineri marjlarini yukar tasiyarak operasyonel
karhligi desteklemektedir. Propilen Splitter yatirinmi ile birlikte sirket, petrokimyaya daha entegre bir yapiya
evrilmektedir. Rafineri marji degerlendirme raporumuz igin tiklayin.

Enka’nin emtia fiyatlari ile dogrudan bir iliskisi bulunmamakla birlikte, petrokimya ve enerji yatirirmlarindaki artis,
sirketin EPC projeleri Gzerinden is hacmini desteklemektedir.

Polipropilen, Gediz Ambalaj icin ana girdidir. PP fiyatlarindaki artis dogrudan maliyetlere yansirken, sinirli fiyat
gecis glicli marijlar Gizerinde baski olusturmaktadir.

RNPOL, hem (retici hem isleyici yapisi sayesinde polipropilen fiyatlarina karsi daha dengeli bir konumda bulunsa
da, nihai trdn fiyatlama glictinin sinirli kaldigi dénemlerde marj baskisi hissedilmektedir.

KBORU, cam elyaf takviyeli Urinleri sayesinde klasik PP Ureticilerine kiyasla daha yiksek katma degerli bir
segmentte faaliyet gostermektedir. Bu durum, maliyet artislarinin kismen absorbe edilmesine olanak
tanimaktadir.

ISSEN tarafinda polipropilen iplik maliyetleri dogrudan finansallara yansimakta olup, distk net marj yapisi bu
etkiyi daha belirgin hale getirmektedir.

SNICA icin polipropilen fiyatlarindaki artis, dogrudan maliyet baskisi yaratmakta; zayif marj yapisi bu baskinin
finansallar lGzerindeki etkisini artirmaktadir.

Gubretas, Ure Uretimi ve ihracati sayesinde fiyat artislarindan cift yonli fayda saglamaktadir. Hem mevcut
stoklarin deger kazanmasi hem de vyeni satislarin daha vyiksek fiyatlardan gergeklestirilmesi, karlihg
desteklemektedir. Bununla birlikte dogalgaz fiyatlari, maliyet tarafinda énemli bir risk unsuru olmaya devam
etmektedir.
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GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis

Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik ileri Caddesi
No0:22-26 4B Plaza I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul

Haritada A¢ 2

SUBELERIMIiZz

Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez /
Corum

Haritada A¢ 2

iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Biirosu

S6gutozi Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16
So6gutozi Cankaya / Ankara

Haritada A¢ 2

Denizli irtibat Biirosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina N53 Kat:4 Bagimsiz
Bolim Pamukkale / Denizli

Haritada A¢ 2

Goktiirk irtibat Biirosu

Goktirk Merkez Mahallesi, istanbul Caddesi Telekom
Sokak No:2 I¢ Kap1 No:36 34077 EyUpsultan / Istanbul

Haritada A¢ 2

izmir irtibat Biirosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6
Kat:2 Daire:17 Bayrakli / lzmir

Haritada A¢ 2

Maslak irtibat Biirosu

Maslak Mahallesi, Tagyoncasi Sokak T4a Blok Kat: -1
No:256 Maslak 34485 Sariyer / Istanbul

Haritada A¢ 2

Mersis No: 0010056453000026

Sariyer Sube

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No:25 Sariyer /
Istanbul

Haritada A¢c 2

Bagdat Caddesi irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Paga Sk. No:59
Feneryolu Sitesi D:204 K:2 Kadikdy / Istanbul

Haritada A¢ 2

Gaziantep irtibat Biirosu

Batikent Mahallesi, Kiirsat Tlizmen Bulvari 9075 Sokak
Trio Terrace Kat:1 Blok No:31 Sehitkamil / Gaziantep

Haritada A¢ 2

Isparta Irtibat Biirosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢c Kapi No:11,
32000 Merkez / Isparta

Haritada A¢ 2

Konya irtibat Biirosu

Musalla Baglari Mahallesi Kule Caddesi Kule Plaza is
Merkezi 13.Kat No:2/18 Selguklu / Konya

Haritada A¢ 2

Sermaye Piyasasi Kurulunun "Yatinnm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar" Hakkinda Tebligi

Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatirim, bilgi, yorum ve tavsiyler yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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