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Kaynak: Bloomberg
% Mart ayi itibariyla kiiresel emtia piyasalari, son yillarin en kritik arz ve lojistik soklarini ayni anda yasamaktadir. ABD ile iran arasinda yasanan savas, kiiresel enerji arzinin
yaklasik beste birinin gecis noktasi olan Hirmiiz Bogazi’'nin fiilen ulasima kapanmasina yol agmistir. Bu kriz dogrudan; eneriji (reticisi olan Ulkelerin fiziksel altyapilarini,
rafineri operasyonlarini ve kiiresel makroekonomik istikrari tehdit eden yapisal bir darbogaza donidsmustir. Savasin sinyalleri subat ayinda hissedilmeye baslanmis, mart
ayinda bolgedeki diger lilkelere de bulasan ve kiresel arz zincirini etkileyen derin bir hal almistir.
% Bu kapsamda Bloomberg Emtia Endeksi, subatta enerji ve kiymetli metal fiyatlarindaki ytkselislerin 6nculiiginde %2,8 yikselirken; savasin etkilerinin hissedildigi mart ayinin
ilk iki haftasinda ortalama %9,3 artmistir. Marttaki artisin detaylarinda enerji, tarim, kiymetli metal ve ana metal fiyatlari sirasiyla %23,0; %4,4; %2,7 ve %1,8 yikselmistir.
+»+ Orta Dogu’da eneriji altyapisina diizenlenen saldirilar ve Hiirmiiz Bogazi’'nin fiilen kapanmasi AB dogal gazi ve Brent Petrol fiyatlarini mart ayinin ilk iki haftasinda ortalama
%56 ve %30 artirirken; dolarda yasanan deger kazanci, kiiresel enflasyon ve bliylimeye dair endiseler kiymetli metal ve ana metal fiyatlarindaki ylkselisleri baskilamistir.
% Tarim emtialarinda savasin yol actigi maliyet baskisi ve lojistik sorunlari etkili olurken; kiresel arz ve talep gortiniimiinin farklilasmasi fiyatlarda dalgalanmalara yol agmistir.

*Bloomberg Emtia Fiyat Endeksi; enerji (%32,1), tarim (%20,5), kiymetli metal (%15,8), ana metal (%14,9), soft (kahve, pamuk, seker, kakao; %7,4) ve canli hayvan (%5,7) fiyatlarinin agirliklandiriimasiyla hesaplanmaktadir. Emtia gruplarinin endekse dahil

edilebilmesi icin iktisadi olarak énemli ve gesitlendirilmis olmasi, siirekli fiyatlanmasi gerekmektedir.
Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir 2



KALKINMA YATIRIM

Enerji Fiyatlari - Mevcut Durum BANKAS|
Bloomberg Enerji Fiyat Endeksi* (Son 20 Yil) Bloomberg Enerji Fiyat Endeksi (Son 3 Yil)
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Kaynak: Bloomberg
% Subat ayinin ilk haftalarinda ABD-iran gériismelerine dair verilen olumlu sinyaller ve kiiresel petrol stoklarinda gézlemlenen artis petrol fiyatlarini distiriirken; subatin

sonuna dogru ABD’nin Orta Dogu’daki askeri yiginagini artirmasi ve Trump’in agiklamalari savas beklentilerini artirmistir. Brent Petrol aylik ortalamada %8 deger kazanmistir.
Dogal gaz fiyatlari ise hava kosullarinin mevsim normallerine donmesiyle %2,4 gerilemistir.

% ABD-iran arasinda 28 Subat’ta baslayan savas ile Hiirmiiz Bogazi kapanmis, biiyiik iiretim kapasitesine sahip olan Suudi Arabistan’daki Ras Tanura ve BAE’deki Ruwais
rafinerileri drone saldirilarinin ardindan tretimi durdurmus, kiiresel LNG arzinin %20’sini olusturan Katar LNG sevkiyatlari icin miicbir sebep ilan etmis ve bolgedeki diger
tlkeler de iretimi yavaslatma karari almistir. Béylece AB Dogal Gazi ve Brent Petrol fiyatlari ortalamada sirasiyla %56 ve %30 yiikselmistir. Ote yandan Uluslararasi Enerji
Ajansi’nin stratejik petrol rezervlerini serbest birakacagini duyurmasi ve ABD’nin Rus petroliine 30 glinlik muafiyet taninmasi petrol fiyatlarindaki ylkselisi baskilamistir.

¢ Enerji fiyatlarinin Rusya-Ukrayna Savas’ndan bu yana en yilksek seviyelere ulasmasi, iktisadi faaliyette ihtiya¢ duyulan enerjinin alternatif olarak goérilen komdrle
karsilanmasini saglamigstir. Kiiresel komdr talebinde gorilen bu artis, kdmdar fiyatlarinin mart ayinin ilk iki haftasinda ortalama %19 yikselmesine neden olmustur.

*Bloomberg Enerji Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan Brent petrol, WTI ham petrol, benzin, dizel ve dogalgaz fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.

Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir



KALKINMA YATIRIM

Enerji Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKASI
2025 Yilhk Ortalama
* % %k %k %k
_m Deg|§|m (%) Degisim (%) Son 20 yildaki en yiiksek degeri Son 20 yildaki en diisiik degeri
Brent Petrol (Dolar/Varil) 68% -15% 143 (Tem 08) (Nis 20)
AB Dogal Gazi (Dolar/MWh)*** 50,12 27,90 80% 10% 299,71 (Agu 22) 4,10 (May 20)
Komir (Dolar/Ton) 122 96 27% -11% 254 (Sub 22) 39 (May 20)

*16 Mart Kaynak: Bloomberg; Aksi belirtiimedikge fiyatlar dolar/ton cinsindendir.

** Haftalk ortalamalara gére
***AB Dogal Gazi; diger dodal gaz referans fiyatlari arasinda Orta Dogu’daki gelismelerden on olumsuz etkilenen dogal gaz fiyati olmustur. Bu nedenle mart raporunda dogal gaz fiyatlari icin AB ‘Dutch TTF’ fiyatlari baz alinmistir.

+ Kiresel ekonomik ve jeopolitik belirsizlikler 2026’da eneriji fiyatlarinin temel belirleyicileri olurken, 28 Subat’ta baslayan ABD-iran savasi Orta Dogu’daki enerji arzinin
aksamasina neden olmustur. Bu dogrultuda Brent Petrol ve AB Dogal Gazi fiyatlari, yil basindan bu yana sirasiyla %68 ve %80 yiikselmistir.

¢ Trump, Venezuela’dan ABD’ye 2 milyar dolar degerinde ham petrol ihrag edilmesi igin bir anlasmaya varildigini bildirmistir. Venezuela’nin petrol arzinda kisa vadede sinirli
riskler bulunsa da, piyasalar uzun vadeli Uretim artigi potansiyeline odaklanmistir. Ancak tlkedeki yetersiz yatirrmlar ve zayif yatirim istahi, bu potansiyelin hizli bir sekilde
hayata gegmesini zorlagtirmaktadir.

+¢ Avrupa Komisyonu, Rus gazi bagimliligini sona erdirmek igin dogalgaz ithalatini 1 Ocak 2028’den itibaren yasaklayacaktir. Bu tarihle birlikte, Avrupa’nin Rus gazi kullaniminin
sona ermesi planlanmaktadir. Energy Aspects verilerine gore ABD, 2025’in sonuna dogru Avrupa’nin LNG ihtiyacinin %50’sinden fazlasini karsilarken; bu oranin 2027’ye

kadar %70’e cikmasi beklenmektedir. Piyasadaki analistler Rus dogalgazinin, Asya pazarlarina yonelerek kiiresel ticaret haritasini degistirecegini belirtmektedir.

+* Trump yonetimi, federal arazilerde kdmir madenciligini genisletecegini ve komdirle ¢alisan santrallerin modernizasyonu igin yiiz milyonlarca dolarlk fon saglayacagini
duyurmustur. Bu plan, ABD'de kémiir kullanimindaki disiisii tersine cevirmeye ydnelik kapsamli bir cabaya isaret ederken; igisleri Bakani, 13,1 milyon déniimlik federal
arazinin komur leasingine acilacagini aciklamistir. Bu blyiklikteki alan, Trump’in 6nceki blyilk fonlama yasasinda belirtilen alanin {i¢ katindan fazlasini kapsamaktadir.
Asya’da devam eden altyapi yatirrmlarinin ve petrol ile dogal gaz fiyatlarindaki ylkselisin Ureticileri kdmure yonlendirmesinin etkisiyle komur fiyatlari yil basindan bu yana
%27 artmistir.

Kaynak: Bloomberg Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir 4
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Kaynak: Bloomberg
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KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Ana Metal Fiyatlari — Mevcut Durum

Bloomberg Ana Metal Fiyat Endeksi* (Son 20 Yil) Bloomberg Ana Metal Fiyat Endeksi (Son 3 Yil)
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Kaynak: Bloomberg

+¢ Subatta; stoklarin yliksek seviyelerde bulunduguna iliskin haberlerin ve kiiresel makroekonomik verilerin 1s1i8inda dalgali bir seyir izleyen ana metal fiyat endeksi, subat ayi
ortalamasinda yatay seyretmistir. ABD-iran savaginin baglamasiyla kiiresel enflasyon endiseleri artmis, Fed’in 2026’da faiz indirimi yapacagina dair beklentiler biyiik élciide
sona ermistir. Bu durumun sonucu olarak dolarda kayda deger artislar gériilmis ve ana metaller genelinde asagi yonlu bir seyir gézlenmistir.

% Ote yandan eneriji fiyatlarinin artmasi celik Gretim maliyetini artirirken; énemli celik Ureticileri arasinda bulunan iran'dan yapilan sevkiyatlarin yavaslayacagina dair
beklentiler Asya ve Orta Dogu'da celik fiyatlarini ylikseltmistir. Boylece celik, mart ortalamasinda %2,7 deger kazanmistir. Ayrica kiiresel aliiminyum Uretiminin %9’unu
karsilayan Ortadogu’nun Uretiminde yasanan duraksama da aliminyum fiyatlarini ortalamada %9,1 yukseltmistir.

% ABD Ylksek Mahkemesi'nin, Trump yonetiminin genis kapsamli tarifeleri dayandirdigi Uluslararasi Acil Ekonomik Glgler Yasasi'nin (IEEPA) tarife koyma yetkisi vermedigine

hilkmetmesinin ardindan, Trump yonetiminin yeni tarife mekanizmasina yonelmesi ana metal piyasalarinda belirsizligi artiran bir diger unsur olmustur.

Bloomberg Ana Metal Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan bakir, aliiminyum, nikel ve ginko fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.

Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir



KALKINMA YATIRIM

Ana Metal Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKAS|
Demir Cevheri 0% -7% 221 (May 21) 38 (Ara 15)
Celik 1.010 925 9% 11% 1.960 (Eyl 21) 370 (Ara 15)
Aliiminyum 3.440 2.947 17% 7% 3.596 (Mar 22) 1.325 (Mar 09)
Bakir 12.781 12.049 6% 7% 13.214 (Oca 26) 2.892 (Ara 08)
Cinko 3.296 3.090 7% 1% 4.450 (Nis 22) 1.099 (Ara 08)

Kaynak: Bloomberg
*16 Mart ** Haftalik ortalamalara gére

+» Yapay zeka yatirimlari, elektrikli arag tretimi ile veri merkezlerinin enerji dontstiimiine kadar cesitli konulari kapsayan kiresel teknolojik donlisiim, ana metal piyasalarinda
yapisal bir degisiklige yol agmaktadir. Ayrica, kiiresel ana metal arzinda gézlemlenen aksakliklar cogu ana metalin fiyatlarini yukari cekmistir. Ote yandan iran’da baslayan
savas ile birlikte kiiresel enflasyon ve ekonomik biylme endiseleri artmig, Fed’in 2026’da faiz indirimi yapacagina dair beklentiler sona ermistir. Dolar deger kazanirken, ana
metaller bu durumdan olumsuz etkilenmis, fakat enerji fiyatlarindaki sok kaynakli Gretim maliyetinin artacagina dair endiseler ve kiiresel arz belirsizlikleri ana metal
fiyatlarinin genelinde ylkselise neden olmustur. Ayrica ABD yonetiminin tarife politikalarina dair belirsizlikler de fiyatlamalari etkilemistir. Bu kapsamda, aliminyum, celik,
cinko ve bakir fiyatlari yil basindan bu yana sirasiyla %17; %9; %7 ve %6 artarken, demir cevheri fiyatlari yatay bir seyir izlemistir.

+¢ Celik Ureticileri, daralan kar marjlari nedeniyle daha ucuz ve diisiik tenérli cevhere yonelirken, 2030’a kadar yesil celik yatirimlariyla yiiksek kaliteli cevher talebinin %20
artmasi beklenmektedir. Orta vadede karbonsuzlasma stirecinin ve ¢elik Gretiminde yeni teknolojilerin yayginlasmasinin piyasa i¢in belirleyici olacagi belirtilmektedir.

+» Cin'in emlak krizine karsi yeni tesvik 6nlemleri sinyalini vermesi endustriyel metallere olan talebi artirma potansiyeli tasimaktadir. Ancak; diinyanin en blylk aliminyum
Ureticisi olan Cin’in yillk 45 milyon tonluk Uretim sinirina yaklasmasi, sektdrdeki bliylime icin sinirh alan birakmaktadir. Bu durum, aliminyum fiyatlarinda artisi
destekleyebilecek bir faktor olarak dikkat cekmektedir. Endonezya’da yeni ergitme tesisleri insa etme planlari, yiksek enerji maliyetleri ve dizenleyici zorluklar nedeniyle

aksakliklarla karsilasirken; izlanda’daki Grundartangi ergitme tesisinde yasanan {retim aksakligi, arz baskilarini artiran diger bir unsur olmustur.

Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir 7



KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Ana Metal Fiyatlari — Detay ve Tahminler
Demir Cevheri (Dolar/Ton) Celik (Sicak Rulo, Dolar/Ton)
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KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Ana Metal Fiyatlari - Detay ve Tahminler

Aliiminyum (LME, Dolar/Ton) Bakir (LME, Dolar/Ton)
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KALKINMA YATIRIM

Kiymetli Metal Fiyatlari — Mevcut Durum BANKASI
Bloomberg Kiymetli Metal Fiyat Endeksi* (Son 20 Yil) Bloomberg Kiymetli Metal Fiyat Endeksi (Son 3 Yil)
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Kaynak: Bloomberg

¢ Subat ayinda artan jeopolitik gerilimler ve ABD yonetiminin tarife politikasina dair attigi adimlarin yol agtigi belirsizlikler yatirnmcilarin givenli limanlara yonelmesini
saglarken, kiymetli metal fiyat endeksi ocak ayi ortalamasina gore %4,0 yiikselmistir. Subat ayinda endeksteki artista altin fiyatlarindaki %7,1’lik artis etkili olurken, giims ve
platin fiyatlari kaydedilen kar satislari nedeniyle sirasiyla %7,7 ve %10,3 gerilemistir. Ote yandan ABD'de subat ayina iliskin veriler istihdam piyasasinda daralmaya isaret
ederek bazi yatirimcilarin temkinli kalmasina neden olmustur.

++ Orta Dogu'da gatismalarin baslamasiyla, yatirimcilarin artan likiditeye ulasma istegi dolar endeksindeki yikselisin ana sebebi olmustur. Bu gelismeler dolari glivenli liman
olarak &ne ¢ikarmistir. ABD Senatosu Silahli Hizmetler Komitesi Bagkani Cumhuriyetci Senatdér Wicker'in ABD yénetiminin iran'a kara birlikleri gnderme secenegini devre

disi birakmadigina dair agiklamalari jeopolitik risklerin daha da artma riski olduguna isaret etmektedir. Savasin basladigi tarihten bu yana ortalamada, altin ve gimis fiyatlari

sirasiyla %2,4 ve %3,3 yukselirken, platin fiyatlari gorece daha sinirli bir yikselis sergilemistir.

*Bloomberg Kiymetli Metal Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan altin ve giimis fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.

Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir 10



KALKINMA YATIRIM

Kiymetli Metal Fiyatlari — Genel Goriiniim BANKAS|
YBY 2025 Yilhk Ortalama
N . .. . wx . - . ww
Dolar/Ons Spot Fiyat m Degisim (%) Degisim (%) Son 20 yildaki en yiiksek degeri Son 20 yildaki en diisiik degeri
Altin 4.987 4.485 11% 44% 5.417 (Oca 26) 530 (Oca 06)
Giimiis 78,1 72,9 7% 40% 106,7 (Oca 26) 9,0 (Oca 06)
Platin 2.063 2.284 -10% 33% 2.558 (Oca 26) 632 (Mar 20)

Kaynak: Bloomberg
*16 Mart ** Haftalik ortalamalara gére

% Ocak ayinin sonunda ve subat ayinda gériilen kar satislari, kiymetli metallerde etkili olan olumlu gériiniimii sinirlamistir. ABD-iran savasi ile yatirimcilarin likit varliklara
ulasma isteginde gicli bir artis gorilmis, dolarda deger kazanclari 6n plana ¢ikmistir. Bu gelismelere ragmen gilivenli liman talebi canli kalmis, altin ve gims; yil basindan
bu yana sirasiyla %11 ve %7 deger kazanirken; platin, arzin artabilecegine dair beklentilerin de etkisiyle %10 deger kaybetmistir.

+»» Kiymetli metal fiyatlari, kar satislari hari¢ tutuldugunda 2025 yili boyunca yiikselis egilimini stirdirmustar. Artan jeopolitik riskler ve kiresel belirsizlikler kiymetli metal
fiyatlarini artiran temel unsurlar olurken; merkez bankalarinin siirdiirdiigi alimlar talebi canl tutmustur. Ayrica ABD’nin mali ve ekonomik goriinimiine dair belirsizlikler ve
Fed’in bagimsizhigina iliskin endiseler, giivenli limana yénelimi giiclendirerek kiymetli metal fiyatlarini desteklemistir. Ote yandan, giimiis ve platin fiyatlarinin yiikselisinde
artan endustriyel talep de etkili olmustur.

++ JP Morgan, merkez bankalarinin altin alimlarinin 2026’da da silirecegini 6ngérmektedir. Banka, 2026 yili icin merkez bankasi altin alimlarini 755 ton olarak tahmin etmistir.
Bu seviye, son U¢ yildaki 1.000 tonun (izerindeki rekor alimlarin altinda kalsa da, 2022 6ncesindeki 400-500 tonluk tarihsel ortalamanin oldukga Uzerinde bir seviyeye isaret
etmektedir.

+» Dlnya Altin Konseyi’nin raporuna goére, 2025 yilinda yasanan jeopolitik gerilimler ve dolara olan glivenin zayiflamasiyla artan glivenli liman arayisi, altina olan talebi zirveye
tasimistir. Kiiresel altin talebi 5 bin tona yiikselirken; yatirrm amach altin talebi 2024’e gére %84 artarak 2,2 bin tona yiikselmistir. Ozellikle borsa yatirim fonlarina olan
girislerin 801 tonu bulmasi, yatirimi ilk kez miicevherat talebinin 6niine gecirmistir. Fiziki altin alimlarinda da artis gozlenirken; kiilce ve madeni paralara yonelik kiiresel
talep %16 artarak 1,4 tona yukselmistir. Talepteki en giicli artis Cin ve Hindistan'dan gelirken; bu iki Glke 2025'teki fiziki altin talebinin %50'sinden fazlasini olusturmustur.
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: H : BANKASI
Kiymetli Metal Fiyatlari — Detay ve Tahminler
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Kaynak: Bloomberg

Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir



KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Tarim Fiyatlari — Mevcut Durum

Bloomberg Tarim Fiyat Endeksi* (Son 20 Yil) Bloomberg Tarim Fiyat Endeksi (Son 3 Yil)
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Kaynak: Bloomberg

% Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii kiiresel gida fiyatlari endeksi subatta aylik %0,9’luk artis kaydederken, yillik %1,0 gerilemistir. Béylece endeks, yillik bazda diistisiini
Uclincl aya tasimistir. Yiiksek seyre ragmen endeks, 2022 yili mart zirvesinin %21,8 altinda seyretmektedir. Subat ayinda ABD’deki kuraklik, Avrupa’daki yagis kaynakli kalite
kaygilari ve tahil sevkiyatlarinin yapildigi Ukrayna limanlarina yonelik saldirilar bugday fiyatlarini subat ayi ortalamasinda %6,2 artirmistir. Kakao tarafinda yasanan buyik
Olcekli arz fazlasi fiyatlarin %31,7 gerilemesine sebep olmustur. Gana ve Fildisi Sahili hikiimetlerinin diisen fiyatlara karsi giftgilere yonelik destek paketleri agiklamasina
ragmen kakao fiyatlari diistik seyrini sirdirmustir. Diger tarim emtialarinin fiyatlari ise ihmli seviyelerde farkhlasmistir.

% ABD-iran savasl, tarim emtialarinda tizerinde de etkili olmustur. Kérfez bélgesi, hem tahil ithalatinin hem de azot bazli giibre ihracatinin énemli bir gecis noktasi olarak éne
¢ikarken Hirmiz Bogazi'nda yasanan kapanma; kritik tarim Urtnlerinde sevkiyatlari geciktirmis, navlun ve lGretim maliyetlerini ylksek seviyelere ¢ikarmistir. Bu kapsamda
gubre ve lojistik maliyetlerindeki artislarin 6nciliginde bugday, misir ve pamuk fiyatlari sirasiyla %7,3; %2,6 ve %2,3 yikselmistir. Bati Afrika’da devam eden yliksek arz

fazlasi, kakao fiyatlarinin %11,3 gerilemesine neden olmustur. Ayrica ABD yonetiminin yeni tarife sorusturmalari baglatmasi tarim emtialarindaki belirsizligi artirmistir.

*Bloomberg Tarim Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan misir, soya fasulyesi, soya yagdi, bugday, seker, kahve, kirmizi yumusak bugday ve pamuk vadeli fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.
Mart 2026 | Ozel ve Gizlidir 13
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Tarim Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKASI
Bugday 222 190 17% -7% 450 (May 22) 135 (Eyl 16)
Pamuk 1.485 1.413 5% -15% 4.557 (Mar 11) 883 (Kas 08)
Seker 315 334 -6% -18% 740 (Sub 11) 189 (Haz 07)
Misir 182 177 3% 4% 322 (Agu 12) 99 (Eyl 06)
Kakao 3.205 5.941 -46% 1% 12.042 (Ara 24) 1.424 (Kas 06)
Piring 250 217 15% -25% 443 (Haz 20) 204 (Nis 17)

Kaynak: Bloomberg *16 Mart ** Haftalik ortalamalara gére

+»+ 2026’da tarim emtialarina dair kiiresel arz gorinimu bolgesel bazda degisiklik gosterirken; Trump’in tarifelerine dair belirsizlikler fiyatlardaki ayrismayi desteklemistir. Son
haftalarda Orta Dogu’da yasanan jeopolitik kriz, tarim emtialarinda kritik bir maliyet sokuna neden olmaktadir. Kiiresel ticaret icin 6nemli bir nokta olan Hiirmiiz Bogazi'nin
fillen kapanma noktasina gelmesi, kiiresel giibre ticaretinin yaklasik Ggte birini (6zellikle tGre ve amonyak) risk altina alarak fiyatlarin kisa stirede ciddi seviyelerde artmasina
neden olmustur. Ote yandan petrol fiyatlarinin ani artislar kaydetmesi tarimsal {retim ve nakliye maliyetlerini dogrudan yukari tasirken, tarim emtialarinin fiyatlarinda
ylkselislere yol agmaktadir. Bu gelismeler i1siginda bugday, piring, pamuk ve misir yil basindan bu yana sirasiyla %17; %15; %5 ve %3 deger kazanirken, seker %6 deger

kaybetmis ve yliksek seviyelerde gerceklesen arzin etkisiyle kakao fiyatlari %46 gerilemistir.

+» Klresel bazda artan tahil Gretiminin etkisiyle tahil piyasalari baski altinda kalmaya devam ederken, tahil talebinde en 6nemli unsur olarak Cin’in ithalat politikalari takip
edilmektedir. Dlinyanin en blylk misir ve bugday ithalatgilarindan olan Cin, eylil ayinda alimlarini hizlandirmistir. Kis aylarinda ig tliketim artisi ve gida glvenligi endiseleri
glcli talebe neden olsa da, tahil emtialarindaki arz fazlasinin ve gigli rekabet kosullarinin fiyatlari baskilamasi beklenmektedir.

+» Klresel pamuk piyasasi, OECD-FAO o6ngorilerine gére 2034’e kadar daha kirilgan bir gériinime siiriklenmektedir. Asya; Vietnam ve Banglades’in kapasite artisiyla kiiresel
pamuk isleme merkezi olmayi siirdirirken, Cin‘de yasanan ekonomik durgunlugun tiketimi sinirlayacagi ongorilmektedir. Hindistan ise glicli verim artisi sayesinde

Uretimde Cin’i geride birakmaya hazirlanmaktadir.
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Tarim Fiyatlari — Detay ve Tahminler

Bugday (Amerikan, Dolar/Ton) Pamuk (Amerikan, Dolar/Ton)
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Tarim Fiyatlarn -

Detay ve Tahminler

Misir (Amerikan, Dolar/Ton)

KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Kakao (Amerikan, Dolar/Ton)
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Kaynak: Bloomberg
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May 23 A

Tem 23 A
Eyl 23 A
Kas 23 -
Oca 24 A
Mar 24 A

May 24 -
Tem 24 A
Eyl 24
Kas 24 -
Oca 25 A
Mar 25 -
May 25 -
Tem 25
Eyl 25 A
Kas 25 -
Oca 26 A
Mar 26 -

SPOt | H026T | 20277 | 2028T
Fiyat*

3.306 8.202 8.255 3.205 3.376 3.612 3.781

375 365 272 250 258 277 279
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Tahminler PANKASY

I P e e e N B T e
Petrol (Dolar/Varil) -15% 102,9 66%
AB Dogal Gazi (Dolar/MWh) 37,3 40,9 10% 27,9 51,17 83% 46,7 49,3 48,4 47,6 35,5 26,1
Kémiir (Dolar/Ton) -11% 29%

FR NN e e e
Demir Cevheri (Dolar/Ton) -7% 0%
Celik (Sicak Rulo, Dolar/Ton) 779 861 11% 925 1.010 9% 986 1.050 986 966 955 955
Aliiminyum (LME, Dolar/Ton) 2.458 2.634 7% 2.947 3.440 17% 3.275 3.440 3.381 3.322 3.122 2.938
Bakir (LME, Dolar/Ton) 9.269 9.938 7% 12.049 12.781 6% 12.769 12.770 12.834 12.868 12.933 13.020
Cinko (LME, Dolar/Ton) 2.810 2.850 1% 3.090 3.296 7% 3.245 3.291 3.300 3.296 3.246 3.084

e S | o s | o L | |
Altin (Dolar/Ons) 2.387 3.429 44% 4.485 5.004 12% 5.172 5.002 5.082 5.144 5.324 5.531
Giimiis (Dolar/Ons) 28,3 39,8 40% 72,9 79 8% 93,5 79,6 81,3 82,4 84,7 87,8
Platin (Dolar/Ons) 1.275 33% 2.284 2.078 -9% 2.294 2.021 2.065 2.081 2.095 2.133

FR NN e e
Bugday (Amerikan, Dolar/Ton) -7% 17%
Pamuk (Amerikan, Dolar/Ton) 1.693 1.443 -15% 1.413 1.483 5% 1.415 1.479 1.531 1.554 1.560 1.568
Seker (Dolar/Ton) 458 375 -18% 334 315 -6% 316 320 329 344 347 358
Misir (Amerikan, Dolar/Ton) 167 173 4% 177 182 3% 179 186 190 194 195 193
Kakao (Amerikan, Dolar/Ton) 8.202 8.255 1% 5.941 3.205 -46% 3.222 3.332 3.432 3.513 3.612 3.781
Piring (Tayland, Dolar/Ton) 365 272 -25% 217 250 15% 242 254 264 272 277 279

*16 Mart **Tahminlere iliskin veriler donemsel ortalamalari ifade etmektedir
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Diinya’da Emtia Uretiminde One Cikan Ulkeler BANKASI
Petrol Celik Bakir - Maden Altin Bugday Misir
Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Pay1 (2024)  Ulke Toplamda Payi (2025)  Ulke Toplamda Payi (2025)
ABD [ | 20,8%  Cin P 533% sl [ ] 230% Cin 104%  Cin 175%  ABD [ ] 30,6%
Rusya [ | 112%  Hindistan [ | 79%  Kongo [ ] 143%  Rusya 90% AB 174%  Cin [ | 23,9%
Suudi Arabistan . 11,1%  Japonya I 45%  Peru . 11,3%  Avustralya 7,8%  Hindistan 14,7%  Brezilya l 9,4%
Kanada | 6,1% ABD | 42%  Cin [ | 7,8%  Kanada 55%  Rusya 105% AB | 4,8%
Cin | 52%  Rusya | 38% ABD | 4,8% ABD 43% ABD 6,6%  Arjantin | 4,7%
Tiirkiye <0,2%  Tiirkiye | 2,0%  Tiirkiye <0,1%  Tiirkiye 0,8% Tirkiye 2,5%  Tirkiye | 0,6%
Diger B 556%  Diger [ ] 243%  Diger [ ] 38,7%  Diger 62,2%  Diger 31,0%  Diger [ ] 26,0%
Dogalgaz Demir Cevheri Bakir - Rafineri Giimiis Cevheri Seker Kakao
Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Payi (2025)  Ulke Toplamda Payi1 (2023)
ABD 24% Asturalya [T 372%  Cin [ ] 444%  Meksika [ ] 252%  Brezilya 242%  Fildisi Sahili [ 42,5%
Rusya 158%  Brezilya [ ] 17,6% il [ | 93%  Cin [ ] 132%  Hindistan 155% Gana [ ] 11,7%
iran 6,6%  Cin [ | 108%  Kongo 70%  Peru [ | 124% AB 91% Endonezya M 11,5%
Gin 6,4%  Hindistan [ | 108% Japonya | 59%  Bolivya | 52%  Cin 6,1%  Ekvator | 6,7%
Kanada 49%  Rusya I 3,6% Rusya I 3,6% Polonya l 52%  Tayland 56%  Brezilya l 5,3%
Tiirkiye <0,1%  Tiirkiye | 0,7% Tiirkiye <0,1%  Tiirkiye \ 0,4% Tiirkiye 1,7%  Tiirkiye 0,0%
Diger 419%  Diger [ | 17,8%  Diger [ ] 31,9%  Diger [ ] 384%  Diger 37,8%  Diger [ ] 22,4%
Komiir Aliiminyum Cinko Platin Pamuk Piring
Ulke Toplamda Payi (2024)  Ulke Toplamda Pay1 (2024)  Ulke Toplamda Pay1 (2024)  Ulke Toplamda Pay1 (2024)  Ulke Toplamda Pay1 (2025)  Ulke Toplamda Payi (2025)
Cin B . cn P 597%  Cin [ ] 333%  Giiney Afrika 66,7%  Cin [ ] 269%  Hindistan 27,6%
Hindistan [ | 11,7%  Hindistan | 58%  Peru [ | 108%  Rusya 128% Hindistan [ 20,1%  Cin 26,9%
Endonezya l 9,0%  Rusya I 53%  Avustralya l 9,2%  Zimbabwe 10,6%  Brezilya . 143%  Banglades 6,8%
ABD | 50% Kanada | 46% Hindistan i 72%  Kanada 31% ABD [ | 12,1%  Endonezya 6,3%
Avusturalya [} 50% BAE | 3,8% ABD | 63% ABD 16% Awustralya |l 47%  Vietnam 5,2%
Turkiye | 0,9%  Tirkiye <0,1%  Tiirkiye <0,1%  Tiirkiye <0,1%  Tiirkiye I 3,3%  Tiirkiye <0,2%
Diger [ | 167%  Diger [ ] 20,8%  Diger [ ] 333%  Diger 53% Diger [ ] 18,6%  Diger 27,3%

Kaynak: Diinya Celik Birligi, ABD Jeolojik Arastirma, BP Diinya Enerji istatistikleri, MTA, ABD Enerji istatistikleri, ABD Tarim Bakanlgi, Oil and Gas Journal, Uluslararasi Pamuk Komitesi, Uluslararasi Tarim Konseyi,
Petrol ve Gaz, Giimiis Enstitiisii, Diinya Altin Orgiitii
Not: Bakir iiretimi cevher kismi 6ne ¢ikan maden (retimi ve az islenmis rafineri liretimi olarak ikiye ayrilmistir.
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Yasal Cekince

Burada yer alan bilgiler, Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi A.S. (Kalkinma Yatirim Bankasi) tarafindan, bilgilendirme ve kisisel kullanima yonelik hazirlanmistir. isbu raporda
yer alan higbir bilgi, bir vaat veya temsil olarak yorumlanamaz ve kabul edilemez. Bu rapor finansal veriler icermesine ragmen bilgilendirme niteligindedir, bilgilerin
dogruluguna ve eksiksizligine iliskin Kalkinma Yatirim Bankasi’'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Burada yer alan bilgilere
dayanilarak alinacak yatirim, kredi ve benzeri kararlarin sonucunda dogabilecek zararlardan Kalkinma Yatirim Bankasi hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Bu raporda yer alan tim bilgiler, gizli olup Kalkinma Yatirim Bankasi’nin yazil rizasi olmadik¢a kismen veya tamamen Uglncu kisilerle paylasilamaz, herhangi bir sekilde
cogaltilamaz, dagitilamaz, yayinlanamaz ve baskasi tarafindan sunulamaz, baska bir yerde kullanilamaz.

Kalkinma Yatirnm Bankasi isbu raporda yer alan bilgilerin dogruluguna veya eksiksizligine iliskin agikca veya zimnen herhangi bir beyan veya taahhit vermemektedir.
Kalkinma Yatirim Bankasi, isbu raporda bilgilerde dnceden herhangi bir bildirimde bulunmaksizin dogrulama, tamamlama ve degisiklik yapma hakkini sakh tutar.

Ekonomik Arastirmalar
ekonomik.arastirmalar@kalkinma.com.tr
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