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Aralik ayinda sektér yogun geciyor

19 Aralik haftasl ortalama Etilen-Nafta makasi gectigimiz haftaya gore baz
etkisinden kaynakli artis gosterirken, marjlarda %33 artis ile 180$ bandina
yukseldigini goruyoruz. Sektér ézelinde belirleyici olan majér haber akislari;

o Etilen ile ilgili piyasada gizli anlasmayla etilen fiyatlarini baskilama
iddiasl ile 6ne ¢ikan Clariant-MOL ve Braskem'in su¢lamalarini rekabet
hukugunu ve piyasayi etkilemedigi kanisiyla reddedildi. (Dava 2020'de
aciimisti ve yaklasik 1T milyar € civarinda bir tazminat isteniyordu fakat
sure¢ devam ediyor (dava zaman asimi suresi yaklastigiicin baski artti).

e ABD'nin Hindistan'a yaptigi petrokimya (6zellikle propan) ihracati tim
zamanlarin rekor seviyesine ulasti.

e Petrobras ve Braskem arasinda 17,8 milyar $'lik 11 yillik ham madde
tedarigi anlasmasi imzalandi (Petrokimya naftasi: 11,3 milyar $ / etan,
propan ve hidrojen: 5,6 milyar $ / propilen: 940 milyon $).

e Idemitsu Kosan ve Mitsui Chemicals arasindaki konsolidasyon
anlasmasi kapsaminda, Idemitsu'nun Chiba'daki etilen (C2) Unitesinin
kapatilmasina karar verildi. (JAPONYA)

e GuUney Kore petrokimya ihracatinin 2026'da %6,1 oraninda azalmasi
bekleniyor.

e Aralik2025'te ABD'de etilen talebi 6nemli élgctde gug¢lendi. ABD Koérfez
Kiyisi'ndaki spot fiyatlar, Aralik ayinin ilk haftasinda %2,7 oraninda
artarak piyasa i¢in daha iyimser bir gérinime isaret etti.

Marjlarda dusus eg@iliminin sirdigunu gdézlemlerken, sebeplerine sirasiyla
baktigimizda;

o Zayif talep,

e ABD, Cin'e yonelik %24'lUk ek tarifeyi 90 gunligune askiya alsa da,
Mayis'ta devreye alinan %10’'luk gumruk vergisinin surmesiyle sektor
genelinde efektif gumruk yuku %47 seviyelerine yukselmis; bu durum
Cin ithalatinda dusuUse ve Cin'de arz fazlasinin olusmasina yol agmasi,

e Aromatikler grubuna baktigimizda zayif marjlar ve planli bakim
sebebiyle PTA tesislerinde kapanma sonucu piyasa tedirginligi,

e Cin tarafinda ozellikle etilen icin kraken bakimlarinin tamamlanmasi
sonucu artan arz,

o Onumuzdeki dénemde 6zellikle 2026 sektérel yatirrmlarin hizlanma
beklentisi sonucu olusan arz fazlasi yénlu soru isaretleri.

Bahsettigimiz sebeplerin marjlar Gzerinde baski olusturdugunu géruyoruz.
Yilin geri kalaninda zayif seyrin surmesini beklerken, uzun vadeli
projeksiyonda su asamada tek iyimser senaryo; eski Uretim tesislerinin
kapanma programlari kapsaminda arz tarafinda yasanabilecek daralmaya
baglh olarak fiyatlarda hareket potansiyelinin olusmasidir. Ancak bu
senaryonun hayata ge¢mesinden henuz uzak oldugumuzu sdyleyebiliriz. Son
gelismeler 1siginda ise marjlarda hafif toparlanma belirtisi olarak Aralk
ayinda ABD talebinin artmasini gdsterebiliriz.
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2025 Ocak-Mart (1C25) ortalama spread: 274 $ / 2024 Ocak-Mart ortalama
spread: 179 $ (+%53).

2025 Nisan-Haziran (2C25) ortalama spread: 272 $ / 2024 Nisan-Haziran
ortalama spread: 154 $ (+%76).

2025 Temmuz-Eylul (3C25) ortama spread: 276 / 2024 Temmuz-Eylul ortalama
spread: 261 $ (+%6).

2025 Ekim-Aralik (4C devam ediyor) ortalama spread: 155$ / 2024 Ekim-Aralik
ortalama spread: 179 $ (+%-13).

2025 Ocak-Aralik ortalama makas: 246 $ / 2024 Ocak-Aralik ortalama spread:
179 $ (+%37).

2025 Aralik ortalama Etilen-Nafta makasina baktigimizda 149$ olarak
gercgeklesirken, 2024 Aralik ortalama spread 150$ olarak gerceklegmistir.
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Grafik 1: Etilen, Nafta ve Etilen-Nafta Spread
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e Petrokimya Endeksi 5Y ORTALAMA

Grafik 2: Petrokimya Endeksi
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