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PETROKIMYA ENDEKSI - PETKM

Yapisal Hasar Devam Ediyor

8 Mayis itibariyla ortalama Etilen-Nafta makasinin jeopolitik etkilerden dolay! yuksek seyrini
surdlrdiguni ve gectigimiz haftaya kiyasla %2,5 artis ile 691 $ bandinda seyrettigini
izlemekteyiz. Sektor 6zelinde belirleyici olan major haber akislarina baktigimizda ise;

e Etilen Turevleri pazari i¢in 2035 yilina kadar olan temel senaryo, yaklasik %12,8'lik bir
bilesik yillik baytume orani (CAGR) 6ngoéruldugunt gérmekteyiz.

e Mayis 2026 itibariyla yapilan pazar arastirmalarina gore, kuresel plastik pazari 2025
yilinda 559,46 milyar ABD dolari degerindeydi ve 2026-2032 doneminde %5 bilesik yillik
blUyUume orani (CAGR) ile genisleyerek 2032 yilina kadar 787,22 milyar ABD dolarina
ulasmasi beklenmektedir.

e Hindistanli gemi kiralayicilari, Basra Korfezi'nin i¢c kesimlerinden kaynaklanan petrol
Urdnu hacim kayiplarini telafi etmek icin gemilerini Umman'a yoénlendiriyor.

e Japon atistirmalik Ureticisi Calbee Inc. Sali gunu yaptigi agiklamada, aralarinda "Potato
Chips"in de bulundugu 14 ana urununde tek renkli (siyah-beyaz) paketleme sistemine
gecmeyi planladigini duyurdu. Bu karar, Orta Dogu'da devam eden karisikliklar
nedeniyle yasanan nafta kitligi sonucu; murekkep ve ¢6zUlcu gibi ambalaj baskisinda
kullanilan ham maddelerin tedarikine iliskin endiselerin ortaya ¢ikmasinin ardindan
geldi.

e Endonezya, Orta Dogu'daki ana tedarikgilerinden gelen akisin aksamasinin ardindan,
petrokimya ham maddesi olarak kullanilmak Uzere ABD'den nafta almaya
hazirlaniyor.

e GuUney Kore, Tayland ve Banglades gibi Ulkeler, Orta Dogu petrol UrUnleri arzindaki
aksamalara; halki daha az araba kullanmak veya daha kisa dus almak gibi tasarruf
onlemlerine cagirarak yanit verdi.

e iran’in Petrokimya Hasarinin %30'u onarildi.

e Cin'in dusuk fiyat taarruzu ve kuresel ekonomik yavaslama nedeniyle yeniden
yapillanma baskisi altinda olan Guney Kore petrokimya endustrisi, bu yilin ilk
ceyreginde surpriz bir performans sergiledi. Orta Dogu'da uzayan savasin temel
hammadde olan nafta fiyatlarini yukari c¢cekmesiyle sirketler, stok degerleme
kazanclarindan ve bazi UGrun fiyatlarinin artmasiyla yuUkselen tesis kullanim
oranlarindan fayda saglad..

e Orta Dogu nafta arzindaki fiili kithk nedeniyle Mart ve Nisan aylarinda %50 bandina
kadar gerileyen blyuk yerli petrokimya tesislerinin kapasite kullanim oranlari, ABD,
Cezayir ve Umman'dan alternatif nafta tedarik edilmesiyle yeniden yukselise gecti.
Mart ayinda aciklanan ve nafta kirma tesisleri isleten yerli firmalarin yuksek nafta
ithalat maliyet farkinin %50'sini sUbvanse eden ek butce destegdi de slUrece ivme
kazandirdi.

e Yenilenebilir Nafta Pazari, fosil yakitlara sUrdUrulebilir alternatiflere olan talebin
artmasiyla hizla buyuyor. Yaklasik 824,73 milyon ABD dolari degerinde olan pazarin,
%9,20'lik bilesik yillik buyume orani (CAGR) ile 2034 yilina kadar 1,83 milyar dolara
ulasmasi bekleniyor.
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S6z konusu gelismelere baktigimizda Ortadogu’'da aksamalar nedeniyle tedarik zincirinin
yeniden sekillendigini izlemekteyiz. iran'in tesis hasarlarinin %30'u onarilmis, sektérin
genelinde olusan ilk sokun gorece atlatildigini goérsek de arz yonlu sorunlarin sirdigunu ve
fiyatlarin ardindan reel sektér tGzerindeki etkilerin olusmaya basladigini gérmekteyiz. Ozellikle
Japonya'da ambalaj murekkebi tedarigindeki zorluklar nedeniyle paketlerin tek renkli
yapilmasi, halki tasarrufa yonlendirici demeclerin artmasi, cip sektérinde olusan negatif haber
akislarinin sektoérler Uzerindeki negatif etkilerini yansittigini izlemekteyiz. Analistler ve sektor
yoneticilerinin genel goérusunun arz yonlu etkiler ¢ozllse de sektorel etkilerinin yil boyu
sUrmesi yonuinde oldugunu bir kez daha belirtmek isteriz.

Kisa vadeli krizlerin yaninda uzun vadeli sektor projeksiyonlarina baktigimizda bilesik buytime
beklentilerinin %10 seviyelerinde oldugunu, fosil yakitlara alternatif olan Yenilenebilir Nafta
gibi tdrev Urunlerin dneminin arttigi ve sektoérel degisim surecinin normalinden daha hizl
gerceklesecegini disinmekteyiz. Ozetle jeopolitik gelismelerin etkisiyle fiyat artislarini izlesek
de sektérel sorunlar devam ettigini belirtmek isteriz. Sektér Gzerindeki haber akiglarini ise
yakindan takip etmeye devam etmekteyiz.

PETKM 6zelinde 1C26'da satislar gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %17 artis gosterirken brut
Uretimin yatay seyir ile 601 bin ton, satis hacminin ise %31,3 artis ile 583 bin ton olarak
gerceklestigini gormekteyiz. Turkiye'nin petrokimyasal tuketimine baktigimizda ise %14,9
daralma gosterdigini gérmekteyiz. Avrupa’da da petrokimya tesislerinde sektorel sorunlardan
dolayi kapanislar devam ederken PETKM 6zelinde kapasite optimizasyonunun devam ettigini
ve KKO'nun %66 olarak gerceklestigini goérmekteyiz. Aciklanan sonuglari olumlu
degerlendirmekteyiz. Jeopolitik gelismeler i1siginda artan marjlarin etkisiyle olumlu gériiniim
hakim olurken esas etkinin ikinci ceyrek itibariyle olusmasini beklerken sektdr bazinda olasi
baris senaryo gerceklesse de normallesmenin zaman almasini beklemekteyiz. Fakat jeopolitik
gelismeler bu dénem icerisinde olumlu katki unsuru yaratsa da sektérin genelinde olusan
risk unsurlarinin devam ettigini belirtmek isteriz. Ozetle 2026 yilinda marjlardaki hareket
etkisiyle olumlu seyirle beraber yil boyu bekledigimiz gider optimizasyonu ve borc¢luluk
yapisindaki degisimler Uzerindeki etkilerini takip ederken guncel strecin degisimlere ek katki
unsuru olusturmasini beklemekteyiz.

2Q26 Devam itibariyla Etilen- Nafta makasina baktigimizda 640 USD olarak gergeklesirken
geg¢tigimiz yilin ayni déneminde ise 343 USD olarak gergeklesmistir. (+%86)

2Q26 Devam itibariyla ortalama Platts Endeksi 1304 olarak gergeklesirken gectigimiz yilin ayni
déneminde 791 seviyesinde gergeklesmistir. (+%64)
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Grafik 1: Etilen, Nafta ve Etilen-Nafta Makasi
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Grafik 2: Petrokimya Endeksi
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan
bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve
tavsiyeleri  yatirrm danismanhdlr kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy ydnetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirrm danismanhdi 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 yatirim 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.
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