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Marjlar Negatif Bélgeye Gecti

4 EylUl itibariyla ortalama Etilen-Nafta makasinin negatif bolgeye gecerek -20$ seviyesine geriledigini ve zayif seyrin derinlestigini
goérmekteyiz. Sektér 6zelinde belirleyici olan majoér haber akislarina baktigimizda ise ;

L] Guney Kore, Hirmuz Bogazi aksamalari nedeniyle 4 yil sonra yeniden Rus naftasi satin almaya basladi

o israil saldirilari Giney Pars gaz sahasinin ~%30'unu, buyUk rafinerileri ve petrokimya komplekslerini vurdu (petrokimya kayiplari
27 milyar dolar); Ulke artik benzin karneye baglama ve fiyat artisi gibi zor kararlarla karsi karsiya

o Cin yurt icinde gevre standartlarini sikilastirirken, Endonezya'da (2021-2025 arasi toplam 34,4 milyar dolar) petrokimya
yatirimlarini sGrdurtyor

L] Suudi Arabistan ile Cin, enerji arz glvenligini giglendirmek amaciyla ham petrolli petrokimyasal Urtnlere dénUstirecek ortak
girisimler kurmayi ve enerji tedarik zincirlerindeki is birligini Suudi Vision 2030 ile Cin'in Kusak ve Yol Girisimi dogrultusunda
artirmayi degerlendiriyor.

L] Kazakistan ile Samsung E&A, yillik 10 milyon ton petrol isleme kapasitesine sahip olmasi planlanan yeni rafineri ve petrokimya
kompleksinde teknoloji se¢imi, petrokimya Utretimi, 6zel yatirrm ve EPC is birligi imkanlarini degerlendirirken, proje igin 6n
fizibilite galismalar stryor.

o Tayvan'in 2022-2025 déneminde milyarlarca dolarlik Rus naftasi ithal ederek bunu petrokimya trtnlerine dénustlrtp yeniden
ihrag etmesi, Rus fosil yakitlarinin kuresel tedarik zincirlerine dolayli bigimde girmesine ve yaptirimlarin etkisinin zayiflamasina
yonelik endiseleri artiriyor.

o CITGO Petroleum, Louisiana'daki Lake Charles Rafinerisi'nde dusuk degerli akislari daha yUuksek degerli benzin harmanlama
bilesenlerine dénustlrecek Depentanizer Projesi i¢cin 310 milyon dolarlik yatirimi ilerletiyor; projenin 2029'da devreye girmesi
bekleniyor.

o HD Hyundai Chemical ile Lotte Daesan Petrochemical, %50-%50 ortak yonetimli H&L Advanced catisi altinda birleserek
Daesan'daki yillik 1,1 milyon tonluk nafta kraker kapasitesini tg yil icinde kademeli olarak devre disi birakmayi planliyor; taraflar
1,2 trilyon won sermaye koyarken hikimet 2,1 trilyon wonluk destek paketi hazirladi.
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S6z konusu gelismelere baktigimizda, jeopolitik risklerin sektér Uzerindeki etkisini sirdirdiguni gérmekteyiz. Petrokimya tesislerinin
hedef alinmasi sonucu olusan Uretim kayiplarini ve Ureticilerin alternatif hammadde kaynaklarina yénelmesini arz gtivenligi agisindan takip
ederken, sektérde kapasite yatirimlarinin da devam ettigini izlemekteyiz. Agiklanan yeni rafineri ve petrokimya projelerini bélge genelinde
belirginlesen bir egilim olarak degerlendirmekteyiz.

Ozetle, yilin ilk yarisinda jeopolitik gelismeler kaynakli genisleyen marjlarin _negatif bélgeye kadar geriledidini gérmekteyiz. PETKM
dzelinde ise sirketin yilin kalani icin majér bir hareket 6ngérmedigini takip ederken, 3Q26 itibariyla Etilen-Nafta makasi %67,7 daralirken
Petkim makasindaki daralmanin %6,7 ile sinirli kalmasini gérece pozitif degerlendirmekteyiz.

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

3Q26 Devam itibariyle Etilen- Nafta makasina baktigimizda 97 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 301 USD
olarak gergeklesmistir. (-%67,7)

3Q26 Devam itibariyle Petkim makasina baktigimizda 317 USD olarak gergeklesirken gegtigimiz yilin ayni déneminde ise 340 USD olarak
gerceklesmistir. (-%6,7)

2026 itibariyle Etilen- Nafta makasina baktigimizda 280 USD olarak gerceklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 280 USD olarak
gerceklesmistir. (%0)

2026 itibariyle Petkim makasina baktigimizda 402 USD olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni déneminde ise 353 USD olarak
gerceklesmistir. (+%13,8)
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Grafik 1: Etilen, Nafta ve Etilen-Nafta Makasi
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Grafik 2: Petkim Spread
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Grafik 3: PETKM Urin Bazli Satis Hacmi (bin ton)
1200 1500
1100 1400
1000 1300
900 1200
800 1100
700 1000
600 900
500 800
AN AN AN AN AN AN AN N AN NN T I ETTOOWLWWLW O OO OO
el ol olNololololoNoNoloBoRoNoNe) AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN
AN AN AN AN AN N AN AN NN NN e eololNololoNololNolohoRoRoNoNe)
OUND-r - MOND-— MBONO® NN NNN
B N R BRGSO NG == 0WwN G
OO0 - O0OO0OO0OO0OO0O+~OO0OO0OO0 O B i i e
o o OOOSOOOOOSOOOOO

PVC (VN-PVCSEA-PU)

AYPE (PF-LPEME-PU)

Ortalama(3Y) Ortalama(3Y)

Mmarbas.com.tr




) I
w
o= |
[0
[+ 0 |l
(&
R 5 9202'6°L0 9z02'6°L0 9z02'6°L0
= 920,10 920Z°L’L0 9202°£°10
. 9202510 9202°G’L0 920Z°S’L0
= 9z0T'€’1l0 9z0z’el0 S 920z’ L0 _
< 9z0z'L'l0  F 9z0Z'L’L0 M 920Z'L'L0 &
M = G2O0ZLL'L0 Wi GzoZ'LL'L0 GZoZ'LL'L0 O
. > > . (23—
= |l ST0T6L0  E B seozelo D o STOTEL0 2 3
& | s se0zLl0 & g S20zTL0 X 2 scozLl0 & E
= S20TSL0 g & sc0zgl0 Z £ G20TEl0 % o
GZ0Te L0 4 £ scozelo N g S20ZEL0  x £
szozL'to & O sToz’Ll0 W § geoz'L'lo o O
¥20T'LL L0 vZozT'LL'1L0 ¥Z0T'LL'L0
¥202°6°L0 ¥202'6'L0 ¥20T'6'L0
¥202°L°L0 ¥202°L° 10 vzoT'L' Lo
¥202°5°L0 ¥20T'S’LO ¥20T'S'LO
cX=J=ReX=R=X=X=] [cNeNeReNeNoNoNo) Oo0ooooo0o
mmmmm%mm SI8888R mmwww%m
o
)
O
kS
Q.
S
L.
(0]
9202'6°L0 9202'6°L0 9202°8°L0 S
9202°£°10 9202L'L0 9202°9°'L0 W
920Z°5’L0 9202'S°L0 9z0Z'¥°L0 Q
920Z°€’Ll0 = 9z0zTEL0 T 9202’0 S =
2 o e o a O
920Z'L'Ll0 & 9coz’L'lo0 & Se0zel’lo £ =
5207110 5 SZ0T'LL'L0 G SZ0Z0L'L0 & g
gzoze’lo & o §Z0z6°l0 F S szozelo S5 % w
S0TLL0 T % szozslo X % scocoo  § 5
scozslo = E scozglo £ E SZ0ZY'l0 O & S
geoze’lo B ST0TEL0 Z ® szozzlo ¥ £ s
Gzoz'l'lo ¥ O S§Z0Z'L'L0 X S vzozzL'Lo © © x
. . | -
v20Z'LL L0 v20Z'LL L0 v20T’0L’L0 & =
¥20Z°'6°L0 ¥202°6°L0 pe0c'a’10 m
¥20T'LL0 ¥Z0Z'L"LO v20e'9'Lo o)
¥202°5° 10 N — v20T v L0 o
o o o o o 3
ocoooooo cooocooooo S & & & %))
SRI2888R mmmmmmm% Qeew ©
— — — — b
| -
(V)




AMARBAS

M ENIKUL DEGERLER

Faaliyet Kar Marji ] Piyasa Degeri
% (USD) PD/DD FD/FAVOK

BASF SE 6.1% 4.3% 10.6% 23.0% 53,791,350,844 19.97 1.26 9.63
Nan Ya Plastics Corp 12.4% 1.4% 10.1% 8.3% 51,570,021,641 33.37 3.44 22.99
Saudi Basic Industries Corporation SJISC 3.2% 8.3% 19.2% 18.7% 40,190,699,409 33.65 1.22 7.87
Wanhua Chemical Group Co Ltd 15.1% 8.8% 17.1% 13.4% 34,699,169,891 14.18 2.00 9.72
Dow Inc. 0.5% 7.6% 5.9% 21,785,795,844 1.37 10.59
Rongsheng Petrochemical Co Ltd 11.7% 3.0% 9.4% 5.7% 20,453,659,125 24.57 2.86 13.79
LyondellBasell Industries N.V. 2.8% 7.4% 8.5% 20,206,023,898 1.89 10.61
Borouge Plc 24.3% 29.0% 37.1% 39.0% 19,968,081,751 20.61 5.30 1117
Hengli Petrochemical Co Ltd 15.6% 7.2% 13.6% 9.4% 19,157,646,993 11.46 1.67 10.75
LG Chem Ltd 2.6% 14.0% 17.0% 14,118,340,788 0.58 9.63
ASAHI KASEI CORPORATION 9.8% 7.5% 13.9% 33.8% 13,948,415,214 11.43 1.03 6.48
Satellite Chemical Co Ltd 25.3% 17.4% 28.5% 22.2% 13,213,323,868 10.08 2.32 6.05
Formosa Plastics Corp 2.5% 1.7% 3.2% 12,018,000,281 36.62 0.67 84.78
TORAY INDUSTRIES, INC. 5.4% 5.5% 10.6% 20.1% 11,933,951,818 19.98 1.01 8.83
Formosa Chemicals and Fibre Corp 3.6% 3.8% 3.2% 11,102,265,922 25.52 0.68 20.97
Hengyi Petrochemical Co Ltd 21.2% 2.8% 5.8% 4.5% 10,349,602,112 11.38 2.25 16.00
Mitsubishi Chemical Group Corporation 6.7% 14.1% 28.9% 10,252,204,563 0.84 6.18
Evonik Industries AG 1.5% 6.1% 13.1% 24.6% 10,156,689,237 72.18 111 5.16
Tongkun Group Co., Ltd. 5.2% 1.8% 7.5% 5.5% 8,368,613,786 27.49 1.42 13.15
Sasol Limited 1.6% 14.2% 19.8% 42.5% 7,515,683,007 51.64 0.81 2.69
SUMITOMO CHEMICAL COMPANY, LIMITED 10.7% 4.5% 9.7% 28.7% 5,794,722,852 8.58 0.83 8.67
PTT Global Chemical PCL 1.6% 3.6% 4.4% 5,653,297,058 47.10 0.75 14.73
Hanwha Solutions Corp 3.2% 11.2% 5,386,004,586 0.62 45.86
Mitsui Chemicals, Inc. 7.7% 4.5% 10.8% 22.8% 5,360,546,156 11.90 0.88 7.73
Yanbu National Petrochemical Company Yansab Sjsc 2.7% 1.5% 18.9% 11.5% 5,090,755,340 65.70 1.83 12.01
Celanese Corp 8.0% 16.0% 18.7% 4,886,022,186 117 10.75
Indorama Ventures Public Company Limited 0.9% 6.6% 11.1% 3,743,034,605 1.04 11.49
Sahara International Petrochemical Company 11.5% 9.6% 2,607,468,054 0.75 16.88
Kumho Petro Chemical Co Ltd 7.9% 3.9% 8.5% 8.7% 2,369,332,793 6.26 0.47 5.54
Saudi Industrial Investment Group Company 0.6% 2,265,177,649 137.25 0.95
Nizhnekamskneftekhim PAO 9.5% 9.5% 20.4% 40.0% 2,168,660,970 5.74 0.53 6.84
ADVANCED PETROCHEMICAL COMPANY 0.1% 13.6% 23.5% 19.1% 1,721,514,942 1,440.32 2.22 20.94
Alpek SAB de CV 2.4% 2.2% 6.3% 6.4% 1,532,288,439 38.35 1.00 7.11
Lanxess AG 0.8% 10.2% 19.9% 1,411,765,931 0.35 5.89
Petkim Petrokimya Holding AS 1,040,252,971 0.66

Braskem S.A. 4.8% 2.2% 583,056,283 18.86
Korea Petro Chemical Ind Co Ltd 4.0% 1.6% 6.6% 3.6% 413,830,026 7.38 0.29 5.64
Sidi Kerir Petrochemicals Company SAE 8.9% 8.3% 8.8% 14.5% 390,679,558 32.01 2.91 14.22

Ortalama 15.8%
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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. Yatinrm 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
yatirrm 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
sonuglar 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 cilkabilecek hatalardan ve
zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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