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Petrokimya Bulteni
7 Agustos Haftasi

Yilin ilk Yarisi Savas Etkisi, Yilin ikinci Yarisi Normallesme

7 Adustos itibariyla ortalama Etilen-Nafta makasinin gegtigimiz haftaya kiyasla %49 artis ise 149$ bandina geldigini izlesek de makasin zayif
seyrinin sUrdigunu gérmekteyiz. Sektor 6zelinde belirleyici olan majoér haber akislarina baktigimizda ise ;

Kuresel Biyo-Tabanli Etilen Glikol pazarinin, kritik Grin segmentleri ve gesitli son kullanim uygulamalarinin etkisiyle, 2026-2032
yillari arasinda %26,0'lik bir bilesik yillik buyGme orani (CAGR) ile 2025 yilindaki 41,34 milyon ABD dolarindan 2032 yilina kadar
209 milyon ABD dolarina yUkselmesi 6ngérulmektedir.

Yuksek stok seviyeleri, zayif ihracat talebi ve temkinli alimlarin etkisiyle Temmmuz ayinda da sert duslsdnU surddren Kuzey
Amerika polietilen fiyatlar, pazardaki fiyatlandirma glctnun Ureticilerden plastik isleyicilerine kaymasina neden oldu.

Amsterdam Bolge Mahkemesi, etilen piyasasinda manipulasyon iddialariyla Orbia aleyhine agilan ve 1 milyar euronun tzerinde
tazminat talep eden iki bluyUk davayl somut zarar ve nedensellik badi bulunmadigi gerekgesiyle reddetti.

Hohhot Petrochemical, i¢ Mogolistan'da 19,86 milyar yuanlik (~2,8 milyar dolar) yillik 1 milyon ton kapasiteli etan-etilen projesinin
o6n sureglerini baslatti.

Libya'nin Zaviye petrol rafinerisindeki bir nafta tankinin dron saldirisi sonucu delinerek sizintiya yol actigi, olayin yangin veya can
kaybina sebep olmadan kontrol altina alindigi bildirildi.

Rafinerilerin ham petrol arzina kiyasla daha yavas toparlanmasi sonucu son dért yilin en yUksek seviyesine ¢ikan benzin marjlari
nafta harmanlama talebini desteklerken, petrokimya sektérindeki zayiflik ve dusuk kraker ¢alisma oranlari naftanin daha fazla
yukselmesini sinirlamaktadir.

Avrupa'da rafineri bakimlari azalsa da, etilen Uretim kapasitesinin dusmesi ve ABD'den gelen ucuz petrokimya Urunlerinin
rekabeti nedeniyle naftaya olan talep baski altinda kalmaya devam etmektedir.

Avrupa'da benzin talebi ve Grin azhidi naftayl desteklese de zayif petrokimya sektoru yukselisi engelliyor, Japonya'da ise nafta
tedarikindeki sikintilarin fiyatlari artirip tUketiciye yansimasi bekleniyor.

Ukrayna dronlarinin Rusya'nin Tobolsk sehrinde yer alan ve Sibur'a ait olan en buylUk petrokimya tesisi ZapSibNeftekhim'i
vurdugu ve tesiste yangin ¢iktigi bildirildi.

Guney Kore, ucuz Cin rekabeti ve yiksek ham madde maliyetleriyle micadele eden petrokimya sektérindeki 7 blyuUk sirkete
fiyat sabitleme sorusturmasi agti.

Misir Petrokimya Holding (ECHEM), yaklasik 11 milyar dolarlik 5 yillik yatirim plani kapsaminda Damietta'da kurulan ve yillik 140
bin ton kapasiteyle ithalati azaltmasi hedeflenen metanol tlrevleri projesinin insaat slrecini yerinde inceledi.

Hindistan, ambalaj ve girdi maliyetlerini disirmek amaciyla belirli petrokimya urlnlerinin ithalatindaki gimrak vergisini
kaldirdi.

Nijeryal girisimci Bobson Akuyoma, kurdugu Bob & Sil sirketi ve MB Rafinerisi ile lojistikten rafinaj ve petrokimyaya gegerek
ulkesinin enerji glvenligini ve yerel Gretim kapasitesini artirmayi hedefliyor.

iran, Umman ile gegici bir deniz rotasi izerinde anlagmaya yakin olsa da yaptirimlarin ve ablukanin kaldiriimasi dahil tim sartlar
yerine getiriimeden HUrmuz Bogazi'nin agilmayacagini bildirdi.

Sirket, Brunei'deki 12 milyon tonluk rafineri projesinin insaatina baslarken Sincan'daki etilen glikol projesine ek olarak PA6 ve
tekstil geri déntsumune yoénelik toplam 5,55 milyar yuan (yaklasik 775 milyon dolar) degerinde yeni yatirimlar duyurdu.

Kuzeydogu Asya'da Guney Kore ve Tayvan'in faaliyete ge¢mesiyle Cin'e yapilan etilen glikol sevkiyatlari kademeli olarak
iyilesirken, Gineydogu Asya'daki arz agiginin devam etmesi nedeniyle bélgeye Orta Dogu disi kaynaklardan éncelik verilmesi
bekleniyor.

Hindistan, tarimsal sulama ve altyapi yatirimlarinin etkisiyle kiresel toplamin yaklasik %30'unu karsilayarak dinyanin en blyuk
PVC ithalatgisi konumunu strdurayor. Anti-damping sorusturmalarina ragmen Cin'in sundugu fiyat avantaji ve tedarik istikrari
nedeniyle 2026'nin ilk yarisinda Cin'den 950.000 tonluk rekor alim gergeklestiren Hindistan, Orta Dogu'daki gatismalarin kiresel
arz duzenini yeniden sekillendirdigi bu dénemde Cin'in en blyUk ihracat pazari olmayi strdardd.

Savasa bagli deniz yolu tikanikliklari ve navlun maliyetleri nedeniyle nafta fiyatlarinin %31'in Gzerinde firlamasi Uzerine Glney
Kore hukumeti, Eylul ayl hammmadde tedarikini glivence altina almak, alternatif sevkiyat rotalarini degerlendirmek ve gerekirse
devlet petrol rezervlerini devreye sokmak amaciyla acil durum gérev gliclnul genisletti.

Orta Dogu'da tirmanan jeopolitik gerilimler ve deniz ticaret rotalarindaki aksamalar, global petrokimya piyasalarinda
hammadde maliyetlerini yukari ¢cekerken sektér Gzerindeki baskiy artiriyor. Hirmuz ve Babulmendep gibi kritik bogazlarda
yasanan sevkiyat sikintilari, artan navlun maliyetleri ve navlun hatlarindaki belirsizlikler, Grin marjlarini ciddi sekilde daraltarak
sirketlerin karliligini olumsuz etkiliyor.

Klresel nafta pazari, entegre rafineri-petrokimya komplekslerine yénelik artan yatirimlar ve ylUkselen hammadde talebiyle
birlikte, 2025 yilindaki 319,2 milyar dolarlik degerini %5.2'lik bir bilesik yillik bayame oraniyla (CAGR) artirarak 2036 yilina kadar
555,9 milyar ABD dolarina ulastirmayi hedefliyor.
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Séz konusu gelismelere baktigimizda, jeopolitik gerilimin sektér Uzerindeki baskisini stirdirdiguni gérmekteyiz. iran'in yaptirimlar
kaldirilmadan Hurmuz Bogazi'ni agmayacagini bildirmesine ek olarak Rusya ve Libya'daki petrokimya tesislerinin saldirilara maruz kalmasi,
arz tarafindaki risklerin cografi olarak genisledigini gérmekteyiz. Ote yandan bu ortamda Hindistan, Misir ve Cin basta olmak Uzere Ulkelerin
yatirim planlarini kesintisiz sirdlrdtigunu takip etmekteyiz. Kriz déneminde dahi yeni kapasite projelerinin devam etmesinin, orta vadede
arz fazlasini derinlestirerek fiyatlar ve marjlar Gzerindeki baskiyi surdirecegini degerlendirmekteyiz.

Ozetle, tiim bu arz risklerine ragmen makasin haftalik bazda sinirli bir toparlanma sergiledidini ancak tarihsel ortalamalarinin belirgin
bicimde altinda kalmaya devam ettidgini izlemekteyiz. Talep tarafindaki zayifligin marjlar Uzerindeki baskiyi stirdtirmesini beklerken,
gelismeleri yakindan takip etmekteyiz. PETKM ézelinde ise savas kaynakli fiyat artislarinin etkisini 2Q26'da gérddgumdzi izlerken, Petkim
makasinin 3Q26 itibariyla yillik ortalamanin altinda seyrettidini gérmekteyiz. Sirketin yilin ikinci yarisi icin 409 USD bandinda bir makas
oéngdérmesini, jeopolitik risklerin yeniden tirmanmamasi halinde marjlarda majér bir hareket beklenmedigini gérmekteyiz.

2Q26 itibariyle Etilen- Nafta makasina baktigimizda 485 USD olarak gerceklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 272 USD olarak
gergeklesmistir. (+%78,3)

3Q26 Devam itibariyle Etilen- Nafta makasina baktigimizda 85 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 303 USD
olarak gergeklesmistir. (-%72)

3Q26 Devam itibariyle Petkim makasina baktigimizda 311 USD olarak gergeklesirken gegtigimiz yilin ayni déneminde ise 347 USD olarak
gerceklesmistir. (-%10,3)

2026 itibariyle Etilen- Nafta makasina baktigimizda 300 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 278 USD olarak
gerceklesmistir. (+%7,9)

2026 itibariyle Petkim makasina baktigimizda 411 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 356 USD olarak
gerceklesmistir. (+%15,4)
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e Fthylene Naphtha SPREAD 5Y ORTALAMA
Grafik 1: Etilen, Nafta ve Etilen-Nafta Makasi
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Grafik 2: Petkim Spread
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Grafik 3: PETKM Uriin Bazli Satis Hacmi (bin ton)
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Faaliyet Kar Mar FAVOK Mariji Briit Kar Mariji
% % % FD/FAVOK

BASF SE 6,1% 4,3% 10,6% 23,0% 53.260.424.558 19,95 1,26 9,63
Nan Ya Plastics Corp 5,0% 1,4% 10,1% 8,3% 46.737.263.171 82,25 3,93 22,99
Saudi Basic Industries Corporation SISC 3,2% 8,3% 19,2% 18,7% 40.753.269.584 34,12 1,24 7,87
Wanhua Chemical Group Co Ltd 12,0% 8,8% 17,1% 13,4% 35.109.437.601 18,96 2,13 9,72
Dow Inc. 0,5% 7,6% 5,9% 22.089.178.942 1,39 10,59
Lyondellbasell Industries N.v 2,8% 7,4% 8,5% 20.238.327.693 1,90 10,61
Borouge Plc 24,3% 29,0% 37,1% 39,0% 19.725.257.792 2036 524 11,17
Rongsheng Petrochemical Co Ltd 1,9% 3,0% 9,4% 5,7% 19.311.855.392 144,89 2,96 13,79
Hengli Petrochemical Co Ltd 10,2% 7,2% 13,6% 9,4% 18.700.804.745 17,83 1,76 10,75
ASAHI KASEI CORPORATION 9,8% 7,5% 13,9% 33,8% 14.550.823.917 11,82 1,07 6,48
Covestro AG 5,0% 13,3% 14.445.498.615 1,71 22,89
LG Chem Ltd 2,6% 14,0% 17,0% 14.332.507.666 0,62 9,63
TORAY INDUSTRIES, INC. 5,4% 5,5% 10,6% 20,1% 13.096.749.949 21,74 1,10 8,83
Satellite Chemical Co Ltd 16,5% 17,4% 28,5% 22,2% 12.959.787.057 16,43 2,57 6,05
Mitsubishi Chemical Group Corporation 6,7% 14,1% 28,9% 11.260.035.065 0,92 6,18
Formosa Plastics Corp 1,7% 3,2% 10.977.798.065 0,91

Formosa Chemicals and Fibre Corp 3,6% 3,8% 3,2% 10.580.349.311 24,63 0,66 20,97
Westlake Corp 8,7% 6,2% 10.107.428.981 1,16 13,10
Chandra Asri Pacific PT Tbk 2,9% 10.088.952.019 132,52 2,55

Hengyi Petrochemical Co Ltd 21,2% 2,8% 5,8% 4,5% 9.914.804.242 10,94 2,16 16,00
Evonik Industries AG 1,5% 6,1% 13,1% 24,6% 9.659.926.131 69,43 1,06 5,16
PETRONAS Chemicals Group Bhd 4,1% 10,7% 8.688.845.401 1,00 23,36
Tongkun Group Co., Ltd. 52% 1,8% 7,5% 5,5% 8.425.894.799 27,78 1,44 13,15
Sasol Limited 1,6% 14,2% 19,8% 42,5% 7.148.022.810 49,49 0,78 2,69
Hanwha Solutions Corp 3,2% 11,2% 5.801.001.020 0,77 45,87
Mitsui Chemicals, Inc. 7,7% 4,5% 10,8% 22,8% 5.628.922.233 12,39 0,92 7,73
SUMITOMO CHEMICAL COMPANY, LIMITED 10,7% 4,5% 9,7% 28,7% 5.477.564.495 8,04 0,78 8,67
PTT Global Chemical PCL 1,6% 3,6% 4,4% 5.263.513.978 44,23 0,70 14,73
Celanese Corp 8,0% 16,0% 18,7% 4.879.437.250 1,17 10,75
Yanbu National Petrochemical Company Yansab Sjsc 2,7% 1,5% 18,9% 11,5% 4.539.794.369 58,58 1,63 12,01
Mesaieed Petrochemical Holding Company QPSC 3.757.920.074 25,71 0,85 21,08
Indorama Ventures PCL 0,9% 6,6% 11,1% 3.745.304.487 1,05 11,49
Sahara International Petrochemical Company SJSC 11,5% 9,6% 2.578.376.677 0,75 16,88
Kumho Petro Chemical Co Ltd 4,2% 3,9% 8,5% 8,7% 2.372.591.038 12,41 0,51 5,54
Saudi Industrial Investment Group Company SISC 0,6% 2.238.217.777 135,61 0,94
Nizhnekamskneftekhim PAO 9,5% 9,5% 20,4% 40,0% 2.168.660.970 5,74 0,53 6,84
Advanced Petrochemical Co SISC 0,1% 13,6% 23,5% 19,1% 1.681.485.230 2,17 20,94
Lanxess AG 0,8% 10,2% 19,9% 1.653.673.417 0,41 5,89
Alpek SAB de CV 2,4% 2,2% 6,3% 6,4% 1.539.676.935 38,94 1,01 7,11
Petkim Petrokimya Holding AS 997.420.791 0,63

Braskem S.A. 3,6% 2,2% 814.128.543 -0,29 25,41
Korea Petro Chemical Ind Co Ltd 4,5% 1,6% 6,6% 3,6% 412.236.951 6,67 0,29 5,64
Sidi Kerir Petrochemicals Company SAE 11,2% 8,3% 8,8% 14,5% 374.276.985 36,63 2,88 14,22
Ortalama 6,9% 6,3% 11,6% 15,4% 40,30 1,38 12,88
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgi sézlesmesi ¢cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim oOnerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalhidir. Bu godrusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonucglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve
bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber
verilmeksizin degistirilebilir. Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve
kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan ve
zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

— iletisim@marbasmenkul.com.tr
Q, +90 (212) 286 30 00 / 331

+90 (212) 286 30 50
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