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Sektorel Goriiniim

Ikinci ceyrekte petrokimya piyasalarindaki iyilesmenin talep kaynakli olmadig), Orta Dogu'daki jeopolitik
gelismelerin ithalat arzini kisittamasindan ve bolgesel arzi sikilastirmasindan kaynaklandigi vurgulandi. Brent
fiyatlari ceyrek boyunca yiiksek oynaklik gosterdikten sonra haziran ortasinda catisma oncesi seviyelere
yakinsadi. Platts endeksi ceyreklik bazda %33 artti.

Polimer fiyatlari dondstiricilerin stok yenilemesiyle mart ve nisan aylarinda sert ylkseldi. Mayis ayinda alim
istahinin yavaslamasi ve arz kosullarinin normallesmesiyle geri cekilme basladi. Ceyrek sonundaki diizeltmeye
ragmen entegre polietilen ve polipropilen marjlarinin son yillarin en yiiksek seviyelerinde kaldigi aktarildi.
Aromatik Grlin karlilig) ise glicli benzin harmanlama talebi ve cazip ihracat ekonomisiyle destek buldu.

Yapisal sorunlarin degismedigi ise ayrica vurgulandi. Otomotiv, insaat ve dayanikli tiiketim basta olmak tzere
nihai talebin zayif seyrettigi, Cin'deki kapasite genislemelerinin talep biylimesinin belirgin sekilde 6niinde gittigi
ve 2026'da rekor seviyede yeni kapasite devreye alinmasinin beklendigi paylasild.

Turkiye tarafinda ikinci ceyrekte petrokimya tiiketimi 2,3 milyon ton seviyesinde gerceklesti ve Petkim'in i¢ pazar
payl %11 oldu. Donemin dikkat ceken gelismesi bolgesel ticaret akislarindaki degisim olarak one gikti. Geleneksel
olarak Tiirkiye'nin baslica polietilen tedarikcilerinden biri olan Iran'in kendi iretimindeki aksamayi telafi etmek
Uzere gecici olarak alict konumuna gectigi aktarildi. Yonetim ayrica ABD'nin Avrupa'ya polimer ihracatindaki
gumrik vergilerinin kaldirilmasinin, ticaret akislarindaki degisim yoluyla Tirkiye'ye yonlendirilecek malzeme
riskini artirabilecegini degerlendirdi.

Finansal Performans

Enflasyon muhasebesinin uygulanmaya baslanmasindan bu yana en giiclii ceyreklik FAVOK performansi
kaydedildi. FAVOK, ilk ceyrekteki 433 milyon TL seviyesinden %690 artisla 3,4 milyar TL'ye yiikselirken FAVOK
marjl %9 olarak gerceklesti. Dolar bazinda ceyreklik FAVOK 73,4 milyon dolar oldu.

Net satislar ceyreklik bazda %26 artisla 36,4 milyar TL'ye ulasirken satis giderleri %15 artisla 33,3 milyar TL
seviyesinde kaldi. Gelir ve maliyet arasindaki bu makas, brit karin ilk ceyrekteki 5 milyon TL'lik basa bas
seviyesinden 3,1 milyar TL'ye ¢cikmasini sagladi. Faaliyet giderlerindeki artisin sinirli kalmasiyla birlikte ilk
ceyrekteki 1,7 milyar TL'lik faaliyet zarari, ikinci geyrekte 1,4 milyar TL faaliyet karina déndd.

Fiyat hareketleri hammadde maliyetindeki artis distildiikten sonra 4,3 milyar TL net katki saglarken miktar ve
verimlilik 443 milyon TL, kur etkisi ise 322 milyon TL katki verdi. Stok etkisi ve faaliyet giderleri ise donemde
azaltici yonde calistl. Operasyonel kalemlerin pozitif katkisi, ceyregin yalnizca fiyat ortamiyla agiklanmadigini
ortaya koydu.

Faaliyet karinin altindaki kalemlerde diger gelirler 387 milyon TL olurken, kur farki giderlerindeki artisla finansal
giderler %13 yikselerek 3,7 milyar TL'ye ulasti. Net parasal pozisyondaki degisimin etkisiyle parasal kazang ilk
ceyrekteki 5,0 milyar TL'den 4,1 milyar TL'ye geriledi. Vergi 6ncesi kar 2,7 milyar TL olarak gerceklesti. Haziran
ayindaki kurumlar vergisi diizenlemesine bagli olarak efektif vergi oranindaki diisiisiin yansimasiyla ertelenmis
vergi kaleminden 1,4 milyar TL gelir kaydedildi ve ¢eyreklik net kar 4,1 milyar TL'ye ulasti. Net kar marji %11 oldu.
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Bilanco tarafinda nakit ve nakit benzerleri %36 artisla 6,2 milyar TL'ye, dolar bazinda 134 milyon dolara ytkseldi.
Yiiksek fiyatlar ve artan tretim hacminin etkisiyle stoklar %43 artisla 12,1 milyar TL'ye ¢ikarken ticari borglar %19
artisla 32,4 milyar TL oldu. Belirli uzun vadeli misterilerde 6deme vadelerinin kisaltilmasiyla ticari alacaklar %8
gerileyerek 17,2 milyar TL'ye indi. Net borg geyreklik bazda %4 artisla 48,0 milyar TL, dolar bazinda 1.030 milyon
dolar seviyesinde gergeklesti. Yilin kalaninda 123 milyon dolarlik kisa vadeli ve 119 milyon dolarlik uzun vadeli
borg itfasi bulunuyor. Isletme faaliyetlerinden 33 milyon dolar nakit akisi saglanirken ceyreklik yatirim harcamasi
10 milyon dolarda kald1.

Petkim Makasi

Sirket, briit karliigini daha dogru yansittigini belirttigi yeni bir marj gdstergesini bu toplantida tanitti. Petkim
makasi olarak adlandirilan gosterge, geleneksel nafta-etilen makasinin sirketin gesitlendirilmis Grin portféyunu
ve Ozellikle aromatik Urlinlerden gelen katkiyi yansitmadigi degerlendirmesiyle gelistirildi. 2023-2025 déneminde
diizeltilmis brit kar ile %98 korelasyon gosterdigi paylasildi.

Gosterge, ikinci ceyrekte 492 dolar/ton seviyesinde gerceklesti. Ilk ceyrekte bu seviye 298 dolar/ton idi. Ayni
donemde nafta-etilen makasi 214 dolar/tondan 485 dolar/tona yiikseldi. Temmuz ayinda ise iki gosterge
birbirinden belirgin sekilde ayristi. Petkim makasi 301 dolar/ton seviyesine gerilerken nafta-etilen makasi 72
dolar/tona kadar indi. Sirket, gostergeyi haftalik olarak yayimlamayi ve hesaplamada kullanilan Griin agirliklarini
yillik bazda gozden gecirmeyi planladigini aktardi.

Q&A boéliimiinde beklentilerin yukari yonli glincellenmesi igin hangi esigin izlenmesi gerektigi soruldugunda,
yoénetim dogrudan bu gostergeye isaret etti. Yilin ikinci yarisi icin 400 dolar/ton civarinda bir Petkim makasi
ongorildugl, haftalik yayimlanacak verinin bu seviyenin lizerinde seyretmesi durumunda beklentilerin yukari
yonli revize edilebilecegi belirtildi.

Operasyonel Performans

Briit Giretim 624 bin tona ulasirken kapasite kullanim orani %66 ile son bes ceyregin en ylksek seviyesinde
gerceklesti. Etilen Gretimi 132 bin tona ¢ikarak yakin dénemin en yiiksek seviyesine ulasti ve hem termoplastik
hem de diger (irlin segmentlerindeki Giretimi destekledi. Termoplastiklerde kapasite kullanim orani %89 olurken,
PVC uretimi bilingli bir ticari tercihle disGrald.

Aromatik Unitesinde kapasite kullanim orani %83 olarak gerceklesti. Sirket, cazip jet yakiti fiyatlamasindan
yararlanmak lizere aromatik agir nafta tiretimini bilincli olarak maksimize etti ve bu Griinii STAR Rafinerisi'ne
yonlendirerek entegre deger zinciri genelinde karliigi optimize etti.

Petrokimya satislari ceyreklik bazda %26 artisla 782 milyon dolara ulasti. Toplam satis hacmi 584 bin ton oldu.
Satis kompozisyonunda ticaret %371 pay ile en biyiik tek kalem konumuna yiikselirken termoplastikler %30, diger
Grlin grubu %26 ve aromatikler %13 pay aldi. Termoplastik satis gelirleri hacim gerilemesine ragmen fiyat
etkisiyle ceyreklik bazda 26 milyon dolar artarak 236 milyon dolara ¢ikti. Diger Griin grubu 203 milyon dolar gelir
Uretti ve bu segmentte C5, propilen, C4 ve aromatik agir nafta dne c¢ikti.

STAR Rafinerisi

STAR Rafinerisi ikinci ceyrekte %99 kapasite kullanim oraniyla calisti ve 3,4 milyon ton Urlin satisi gerceklestirdi.
Mayis ayinda dizel ve jet yakiti Giretimi 739 bin tonla rekor seviyeye ¢ikarken haziran ayinda 1,2 milyon ton ile satis
rekoru kirildi. I¢ pazarin toplam satislar icindeki payi %67 oldu.
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Rafineri Holding ceyrekte 136,4 milyar TL gelir, 17,1 milyar TL briit kar ve 14,0 milyar TL net kar acgikladi.
Ozkaynak yéntemiyle muhasebelestirilen katki Petkim finansallarina 35 milyon dolar net kar olarak yansid.

2026 Beklentileri

Beklenti Konusu 2026 Beklentisi
Petkim Makasi (yillik ortalama) ~402 dolar/ton
Uretim Hacmi ~2,6 milyon ton
Satis Hacmi ~2,1 milyon ton
FAVOK ~100 milyon dolar
Yatirim Harcamalari ~100 milyon dolar
Kapasite Kullanim Orani %60-65

Brent (yilin ikinci yarisi) ~80 dolar/varil

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



