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Cin Tatili sonrasi toparlanmayan ticari aktivite

20 Subat itibariyla ortalama Etilen-Nafta makasinin gectigimiz haftaya goére %7.7 azalis
gostererek 173 $ bandina geriledigini goériyoruz. Cin'in tatil sonrasi ticari olarak tam
dénmemesi ve talep yonlu zayifigin etkili oldugunu gérmekteyiz. Sektdr ézelinde belirleyici
olan majér haber akislari;

e Sistemik Arz Cokusu ve Atil Kapasite Krizi.

e ExxonMobil'in iskocya Fife'daki Mossmorran kimya tesisinde Uretim kalici olarak sona
erdi. 40 yili askin suredir faaliyet gosteren tesis, haftada yaklasik 1 milyon sterlin zarar
ediyordu. Kapatma yaklasik 400 isi etkiliyor; sOkim surecinin 2028 basina kadar
tamamlanmasi bekleniyor.

e Singapur Pulau Bukom'daki 1,1 milyon ton/yil nafta krakerini Subat sonu itibariyla
yeniden baslatmay! hedefliyor. Tesis Agustos 2025'ten bu yana bakim nedeniyle
kapaliydi

e italya'nin Versalis, Brindisi krakerini Nisan 2026'da, Priolo krakerini ise 2026 icinde
kapatacak. Bu kapanmalar sonucunda italya'dan 2026'da 1 milyon ton nafta ihrag
edilecek.

e Asahi Kasei, Mitsubishi Chemical ve Mitsui Chemicals, Bati Japonya'daki iki etilen
Unitesini entegre etmek icin ortak girisim kurma karari aldi. Asahi Kasei ve
Mitsubishi'nin Mizushima tesisi 2030'a kadar kapatilacak, Uretim Mitsui'nin Osaka
tesisinde birlestirilecek.

e Golden Triangle Polymers (Chevron Phillips-QatarEnergy JV) 2026 ikinci yarida 2
milyon ton/yil HDPE kapasitesini devreye alacak; neredeyse tamami ihracata yoénelik.
Asya'da da 2026'da yaklasik 4 milyon ton/yil yeni PE kapasitesi bekleniyor.

e Yuksek faiz oranlari, imalat sektérindeki daralma ve ticaret politikalarindaki belirsizlik
nedeniyle kuresel kimya piyasasi doérdidncU yilina giren bir durgunluk iginde. Arz
Fazlasi kuresel etilen ve polietilen dénglsinin en erken 2028 yilina kadar dip
noktasina ulasamayabilecegi 6ngéruluyor.

e Kiuresel etilen pazari bUyukligu 2025 yilinda 154,12 milyar dolari asmis olup, 2026-2035
yillari arasinda yillik bilesik buyUme oraninin (CAGR) %5,64 olmasi ve 2035 yilina kadar
yaklasik 266,81 milyar dolara ulasmasi beklenmektedir.

e Etilen piyasasi hacminin +%1,1 CAGR ile blUyUyerek 2035'e kadar 163 milyon tona
ulasmasi, piyasa dederinin ise +%1,9 CAGR ile 241 milyar dolara yukselmesi bekleniyor.

Marjlarda zayif seyrin devamini izlerken, sebeplerine sirasiyla  baktigimizda;

e Zayif talep
e Onumuzdeki dénemde ézellikle 2026 yilinda sektérel yatirnmlarin hizlanma beklentisi
sonucu olusan arz fazlasi yénlU soru isaretleri.

S6z konusu gelismelere baktigimizda 6zellikle yeni arz yonlu haber akislarinin fiyatlar Gzerinde
baski unsuru olmaya devam ettigini izlerken asagida belirtilen yumusak inis senaryosundan
gdrece uzaklasildigini izlerken talep yénld sorunlari da ekledigimizde 2026 yilinin da zorlu

kosullar altinda gecmesini beklemekteyiz.
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2025 Ekim-Aralik ortalama Etilen-Nafta makasi: 158 USD / 2024 Ekim-Aralik ortalama makas:
175 USD (%-10,76).

2026 Ocak-Subat ortalama Etilen-Nafta makasina baktigimizda 213 USD olarak gergeklesirken,
2024 Ocak - Subat ortalama ise 240 USD olarak gergeklesmistir (-%11.2)
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Ethylene Naphtha SPREAD 5Y ORTALAMA

Grafik 1: Etilen, Nafta ve Etilen-Nafta Makasi
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Petrokimya Endeks 2Y Ortalama

Grafik 2: Petrokimya Endeksi
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan
bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinnm sinyal, bilgi, yorum ve
tavsiyeleri  yatirrm danismanhiglr kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhlgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yoénetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatinm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim
satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve
sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirrm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar 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

% +90 (212) 286 30 00/ 331

+90 (212) 286 30 50

@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani
No:6, ic Kapt:7, Sisli/istanbul

AMARBAS

Q@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani No:6 D:12 Kat:4 Sisli
& www.marbas.com.tr ,+90 (212) 286 30 00




