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Marjlar Negatif Seyretmeye Devam Ediyor

18 Eylul itibariyla ortalama Etilen-Nafta makasinin negatif bélgedeki seyrini derinlestirerek -47$ seviyesine geriledigini gérmekteyiz. Sektér
6zelinde belirleyici olan majér haber akiglarina baktigimizda ise ;

L] Kuresel etilen glikol pazarinin 2025'te 50 milyar $ seviyesinden 2034'te yaklasik 70 milyar $'a ulagsmasi beklenirken, bayimenin
polyester, PET ve antifriz talebiyle desteklenmesi dngérultyor.

o Goldman Sachs, Cin ve Avrupa'daki zayif petrol talebinin Brent tahmini Gzerinde asagi yonlU risk yarattigini, ancak Orta
Dogu'daki arz kesintilerinin fiyatlari destekleyebilecegdini belirtti.

o Japonya'da nafta arzina yoénelik endiseler ¢ép posetlerinde stoklamayi hizlandirirken, bazi bélgelerde Gran kithgr yasandi.

L] Nafta fiyatlari jeopolitik gelismeler ve dalgali petrol fiyatlariyla gerilerken, tekstil, plastik ve otomotiv sektérlerindeki zayif talep
piyasada temkinli gérinimun stirmesine neden oluyor.

L] Guney Kore'de yukselen petrol fiyatlari nafta ve diger petrol Urlnlerinin maliyetlerini artirirken, enerji kaynakl enflasyon
baskisinin yeniden guglenebilecegi degerlendiriliyor.

o GPCA, Korfez petrokimya Ureticilerini artan su tUketimi nedeniyle tasarruf ve geri dénisim o6nlemlerini hizlandirmaya
cagirirken, aksi halde daha siki dizenlemelerin giindeme gelebilecegini belirtti.

L] Engineers India, Dangote Group’un Kenya'da planladigi 700 bin varil/giin kapasiteli rafineri ve petrokimya kompleksi igin 450
milyon $'in Gzerinde proje yénetimi ve EPCM danismanhgi sézlesmesi aldi.

L] ECHEM, 2025/26 mali yilinda 4,6 milyon ton petrokimya Griini tretirken 2,6 milyar $ gelir elde etti; sirket 2030'a kadar 10 milyar
$ yatinmla kapasitesini 6,5 milyon tona ¢ikarmayi hedefliyor.

o Hindistan, Bati Asya'daki kriz nedeniyle kritik petrokimya Urlnlerinde gimrik vergisini gegici olarak sifirlayarak i¢ pazarda arz
guvenligini desteklemeyi hedefliyor.

o NCB Capital, gelismis ekonomilerde beklenen toparlanma ve artan operasyonel verimlilikle petrokimya sektdrinde talep ve
karhligin gtclenmesini bekliyor.

L] ICIS, Cin'de polyester tesislerinin kapasite kullanim oraninin yaklasik %73'e geriledigini bildirdi. Yiksek hammadde maliyetleri
ve zayiflayan Urun fiyatlari Uretici marjlarini baskilarken Uretim kesintileri, geleneksel eylil-ekim talep sezonuna iliskin
beklentileri zayiflatiyor. Polyester Uretimindeki dustsin MEG tuketimini sinirlamasi ve zincirin ilave hammadde zamlarini
karsilama gucunu azaltmasi bekleniyor.

L] ICIS’in haberine gére, ylkselen petrol ve hammadde maliyetleri Asya'da petrokimya Urun fiyatlarini yukari tasirken nihai talebin
zayif kalmasi Ureticilerin maliyet artislarini satis fiyatlarina yansitmasini zorlastiriyor. Orta Dogu kaynakl tedarik kesintileri ve
yuksek navlun fiyatlari da maliyet baskisini artiriyor. Uran fiyatlarindaki yukselise ragmen karliigin zayiflamasi, bélgedeki
Ureticilerin Uretim kesintilerini degerlendirmesine neden oluyor.
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S6z konusu gelismelere baktigimizda, maliyet baskisinin sektdr Uzerindeki etkisini surdurdugiunt goérmekteyiz. Yikselen hammadde
maliyetlerine karsin zayif talep nedeniyle Ureticilerin artiglari Grun fiyatlarina yansitmakta zorlanmasini ve Uretim kesintilerini gindeme
almasini marjlar agisindan takip ederken, sektérde kapasite yatirimlarinin da devam ettigini izlemekteyiz.

Ozetle, maliyet artislari ve zayif talebin etkisiyle marjlarin ortalamalarin altindaki seyrini stirdtirdlgiini gérmekteyiz. PETKM Szelinde ise
sirketin yilin kalani icin majér bir hareket 6ngérmedigini takip ederken, 3Q26 itibariyla Etilen-Nafta makasi %73 daralirken Petkim
makasindaki daralmanin %8 ile sinirli kalmasini gérece pozitif degerlendirmekteyiz.

3Q26 Devam itibariyle Etilen- Nafta makasina baktigimizda 77 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 286 USD
olarak gergeklesmistir. (-%73)

3Q26 Devam itibariyle Petkim makasina baktigimizda 309 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 334 USD olarak
gergeklesmistir. (-%8)

2026 itibariyle Etilen- Nafta makasina baktigimizda 280 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 277 USD olarak
gergeklesmistir. (+%1)

2026 itibariyle Petkim makasina baktigimizda 395 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 350 USD olarak
gergeklesmistir. (+%12,8)
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Grafik 2: Petkim Spread
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Sirket Adi

Nan Ya Plastics Corp

BASF SE

Saudi Basic Industries Corporation SJISC
Wanhua Chemical Group Co Ltd

Dow Inc.

Rongsheng Petrochemical Co Ltd
LyondellBasell Industries N.V.

Borouge Plc

Hengli Petrochemical Co Ltd

ASAHI KASEI CORPORATION

LG Chem Ltd

Satellite Chemical Co Ltd

Formosa Plastics Corp

Formosa Chemicals and Fibre Corp
TORAY INDUSTRIES, INC.

Mitsubishi Chemical Group Corporation
Hengyi Petrochemical Co Ltd

Evonik Industries AG

Sasol Limited

Tongkun Group Co., Ltd.

SUMITOMO CHEMICAL COMPANY, LIMITED
Mitsui Chemicals, Inc.

Indorama Ventures Public Company Limited

Celanese Corp

Yanbu National Petrochemical Company Yansab

Sjsc

Hanwha Solutions Corp

Sahara International Petrochemical Company
Kumho Petro Chemical Co Ltd
Nizhnekamskneftekhim PAO

Saudi Industrial Investment Group Company
Alpek SAB de CV

ADVANCED PETROCHEMICAL COMPANY
Lanxess AG

Petkim Petrokimya Holding AS

Braskem S.A.

Korea Petro Chemical Ind Co Ltd

Sidi Kerir Petrochemicals Company SAE

PTT Global Chemical PCL
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(usd)
57,908,380,314
52,541,622,263
37,937,277,035
33,037,970,680
20,420,571,900
19,590,067,181
19,459,806,228
19,395,226,946
17,389,319,442
14,011,304,765
13,812,871,288
13,564,543,456
12,970,410,170
12,293,609,473
12,038,938,131
10,989,385,157
10,323,034,151
9,208,367,242
8,876,411,270
8,499,352,627
6,186,588,539
5,348,486,789
4,931,701,000

4,870,657,336

4,651,309,834
4,510,272,146
2,352,554,780
2,279,127,887
2,168,660,970
2,112,300,729
1,801,914,229
1,520,046,856
1,314,320,481
1,107,110,747
659,298,771

453,626,922

393,067,591

PD/DD FD/FAVOK

F/K
3732 3.84
19.84 1.25
3178 1.15
13.45 1.90
1.29
2345 273
1.82
20.02 5.15
1037 151
11.25 1.02
0.57
1031 2.37
3937 0.72
28.15 0.75
19.75 1.00
0.89
10.51  2.07
66.65 1.02
11.96 0.88
1095 1.29
8.98 0.87
12.25 0.90
1.40
1.17
60.05 1.67
0.52
0.68
6.03 0.45
5.74 0.53
128.04 0.89
4583 1.19
1.96
0.33
0.72
-0.28
8.11 0.32
33.00 3.01
55.15 0.88
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16.00

5.16

291

13.15

7.73

11.49

10.75

12.01

45.86

16.88

5.54

6.84

7.11
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5.89
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14.22
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligr kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portféoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi ¢cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim oOnerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gérusler 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. Businyal ve
kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan ve
zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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