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Kaynak: Bloomberg

L)

% Artan kiresel belirsizlikler ve Trump Yonetimi’nin politikalari ocak ayinda kiiresel emtia piyasalarini sekillendiren temel unsurlar olmustur. Bloomberg Emtia Endeksi, kiymetli
ve ana metal fiyatlarindaki yikselislerin onciliiginde aylk ortalamada %3,9 artis gostermistir. Detaylarda kiymetli metal ve ana metal fiyatlari aylik ortalamada sirasiyla
%15,5 ve %8,3 yukselirken; tarim ve enerji emtialari sirasiyla %2,2 ve %4,0 gerilemistir. Bloomberg Emtia Fiyat Endeksi’'nin agirliklandirilmasinda yapilan revizyon
kapsaminda, kiymetli metal grubunun agirligi %30’dan %19,5’e dusurulirken; enerji grubunun agirligi %21,9’dan %32,1’e yikseltilmistir. Boylece son aylarda kiymetli metal
grubunda gorilen ciddi ylikselislerin endeks icindeki etkisinin sinirlandirilmasi hedeflenmistir.

% Brent Petrol, ABD ile iran arasinda yasanan gerilimin ardindan Hiirmiiz Bogazi’ndan petrol akislarinin aksayabilecegi endiseleriyle aylik ortalamada %4,2 deger kazanmistir.

+ Ana metallerdeki artis egilimi stirerken; dolarda devam eden deger kaybi ve Asya’da devam eden altyapi yatirimlari, fiyatlari destekleyen temel unsurlar olmustur.

+» Jeopolitik gelismeler ve politika belirsizlikleri kiymetli metalleri tarihi zirvelerine ulastirmistir. Gimus ve platin, arz endiselerinin de etkisiyle glicli yiikselis kaydetmistir.

% Tarim emtialari, arz ve talep gorinimuinin degiskenlik géstermesi nedeniyle dalgali seyir izlemis; kiresel belirsizliklerinin devam etmesi nedeniyle baski altinda kalmustir.

*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.
Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir 2
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Enerji Fiyatlari - Mevcut Durum

Bloomberg Ener;ji Fiyat Endeksi (Son 3 Yil)

Bloomberg Enerji Fiyat Endeksi* (Son 20 Yil)
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Kaynak: Bloomberg
% Enerji fiyatlari; ocakta aylk ortalamada %4,0 duslsle 2021’den bu yana en diisiik seviyesine gerilemistir. Ancak ayin son haftasinda ABD ve Avrupa’da hava durumunun

kotlilesmesi dogalgaz talebini artirmis ve enerji fiyat endeksi 2025 ortalamasinin lizerine ¢ikmistir.
% ABD ile iran arasinda yasanan gerilim, bélgede bir arz kesintisi yasanabilecegi beklentilerini artirirken petrol aylik ortalamada %4,2 deger kazanmistir. Ote yandan ABD

kaynakli artan arz kapasitesi ve kiresel iktisadi faaliyetteki belirsizligin yol agtigi sinirhi talep biylmesi fiyatlardaki yikselisi gdrece sinirlamigtir.
% ABD’de 1hman hava beklentisi ve Teksas eyaletinin Meksika Kérfezi’'nde bulunan iki LNG ihracat terminalinin yiiksek stok seviyeleri nedeniyle kapasitelerini azalttigini
duyurmasi dogalgaz fiyatlarini aylik ortalamada %3,8 distrmdistir. Ancak, jeopolitik gerilimin artmasi ve ocak ayinin son haftasinda ABD ve Avrupa’da gerceklesen firtinalar

fiyatlardaki distisi sinirlamistir.
% Kuresel komir talebinin Hindistan’daki enerji ihtiyaci oncultgiinde sinirh bir artis géstermesi, komdr fiyatlarinin aylik ortalamada %1,2 artmasina neden olmustur.

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

Enerji Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKAS|
2025 Yilhk Ortalama
% * % . oo o YR

- Spot Fiyat m Deglslm (%) Degisim (%) Son 20 yildaki en yiiksek degeri Son 20 yildaki en diisiik degeri

Brent Petrol o o )

(Dolar/Varil) 9% -15% 143 (Tem 08) 22 (Nis 20)

Dogalgaz 0 o

(Dolar/MMBtu) 3,19 4,25 25% 51% 14,46 (Ara 05) 1,58 (Haz 20)

Komiir (Dolar/Ton) 103 96 7% -11% 254 (Sub 22) 39 (May 20)

Kaynak: Bloomberg; Aksi belirtilmedikge fiyatlar dolar/ton cinsindendir.
*9 Subat  ** Haftalik ortalamalara gére
% Kiresel belirsizlikler 2026’da petrol fiyatlarini belirlemeye devam ederken, ocak ayinda ABD-iran arasindaki gerilimler 6én plana ¢ikmistir. Bu dogrultuda petrol fiyatlari, yil
basindan bu yana %9 ylikselmistir.
+«»* Trump, Venezuela’dan ABD’ye 2 milyar dolar degerinde ham petrol ihrag¢ edilmesi icin bir anlasmaya varildigini bildirmistir. Venezuela’nin petrol arzinda kisa vadede sinirh
riskler bulunsa da, piyasalar uzun vadeli Gretim artisi potansiyeline odaklanmistir. Ancak tlkedeki yetersiz yatirrmlar ve zayif yatirim istahi, bu potansiyelin hizli bir sekilde
hayata gecmesini zorlastirmaktadir.
¢ Avrupa Komisyonu, Rus gazi bagimhhgini sona erdirmek icin 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 ¢ikmasi beklenmektedir. Piyasadaki analistler Rus dogalgazinin, Asya pazarlarina yonelerek kiiresel ticaret haritasini degistirecegini belirtmektedir. AB-Rusya
arasinda yasanan gelismelerden ve kiiresel arz ile stok seviyelerinin ylksek olmasindan etkilenen dogalgaz fiyatlari, yil basindan bu yana %25’lik bir gerileme kaydetmistir.
«* Trump yonetimi, federal arazilerde komir madenciligini genisletecegini ve komurle calisan santrallerin modernizasyonu icin yiiz milyonlarca dolarlik fon saglayacagini
duyurmustur. Bu plan, ABD'de kémiir kullanimindaki diisiisii tersine cevirmeye ydnelik kapsamli bir cabaya isaret ederken; icisleri Bakani, 13,1 milyon déniimliik federal
arazinin komur leasingine acilacagini aciklamistir. Bu biyuklikteki alan, Trump’in 6nceki bliylik fonlama yasasinda belirtilen alanin U¢ katindan fazlasini kapsamaktadir.

Asya’da devam eden altyapi yatirimlarinin neden oldugu enerji ihtiyacinin da etkisiyle komir fiyatlari yil basindan bu yana %7 artmistir.

Kaynak: Bloomberg Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir
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Kaynak: Bloomberg
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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

¢ Ocakta ana metal fiyat endeksi, bir dnceki ay ortalamasina gore %8,3’lik yiikselisle 2022’den bu yana en yiiksek seviyesine ulagmistir. Dolar endeksinde devam eden
duslistin etkisiyle ana metaller genelinde yukari yonla bir seyir gézlenirken; bakir ve aliminyum gibi emtialarin arzina dair yasanan kesintiler de fiyatlari yukari cekmistir.

+» Bu kapsamda, demir cevheri ve celik fiyatlari aylik ortalamada sirasiyla %1,6 ve %2,9 yukselmistir. Asya’da devam eden altyapi yatirimlarinin etkisiyle artan talep fiyatlarda
etkili olmustur. Ayrica Cin’in demir cevheri ve gelik tretimini son yillarin en disik seviyelerine ¢gekmesi ve bu ihtiyaci ithalat kanaliyla karsilamasi fiyatlari artiran bir diger
onemli unsur olmustur.

% Bakir arzina dair yapisal sorunlar devam ederken; endistriyel talebe iliskin giicli seyir bakir fiyatlarinin aylik ortalamada %8,1 yiikselmesine neden olmustur. izlanda,
Mozambik ve Avustralya’daki 6nemli eritme tesislerinde yasanan liretim aksamalari, aliminyum arzina iliskin endiseleri artirirken; enerji donlisiminin destekledigi talep,
aliminyum fiyatlarini aylik ortalamada %7,5 artirmis ve 2022’den bu yana ek yiiksek seviyesine ¢ikarmistir.

+¢ Ana metal fiyatlarindaki olumlu gériiniimden etkilenen ginko yiiksek seyreden talebin de etkisiyle aylik ortalamada %4,3 yiikselmistir.

Bloomberg Ana Metal Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan bakir, aliiminyum, nikel ve ginko fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.
Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir 6



KALKINMA YATIRIM

Ana Metal Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKAS|
Demir Cevheri -4% -7% 221 (May 21) 38 (Ara 15)
Celik 948 925 2% 11% 1.960 (Eyl 21) 370 (Ara 15)
Aliiminyum 3.085 2.947 5% 7% 3.596 (Mar 22) 1.325 (Mar 09)
Bakir 12.994 12.049 8% 7% 13.214 (Oca 26) 2.892 (Ara 08)
Cinko 3.346 3.090 8% 1% 4.450 (Nis 22) 1.099 (Ara 08)

Kaynak: Bloomberg
*9 Subat  ** 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 gogu ana metalin fiyatlarini yukari cekmistir. Bu kapsamda, bakir ve ginko yil
basindan bu yana %8 ile artislara oncliliik ederken, aliiminyum ve celik sirasiyla %5 ve %2 deger kazanmistir. Demir cevheri ise %4 deger kaybetmistir.

+¢ Celik Ureticileri, daralan kar marjlari nedeniyle daha ucuz ve diisiik tenérli cevhere yonelirken, 2030’a kadar yesil celik yatirimlariyla yiliksek 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 dnlemleri sinyalini vermesi endustriyel metallere olan talebi artirma potansiyeli tasimaktadir. Ancak; diinyanin en blylk aliminyum
Ureticisi olan Cin’in yillk 45 milyon tonluk Gretim sinirina yaklasmasi, sektdrdeki bliyime icin sinirh alan birakmaktadir. Bu durum, aliminyum fiyatlarinda artisi
destekleyebilecek bir faktor olarak dikkat ¢ekmektedir. Endonezya’da yeni ergitme tesisleri insa etme planlari, yliksek enerji maliyetleri ve diizenleyici zorluklar nedeniyle
aksakliklarla karsilasirken; izlanda’daki Grundartangi ergitme tesisinde yasanan {retim aksakligi, arz baskilarini artiran diger bir unsur olmustur.

% Cin Ulusal istatistik Biirosu’nun verilerine gére, Cin demir cevheri iiretimi 2025’te bir 6nceki yila gére %2,8 azalarak 983,7 milyon tona gerilemistir. Ote yandan Cin, 2025
yilinda demir cevheri ithalatini yillik bazda %1,8 artirarak 1,3 milyar tona ¢ikarmis ve bu hacimler Ust Uste Gclincl yil artis gostermistir. Aralik ayinda bu seviye bir 6nceki aya
gore %6,2 artarak 119,6 milyon tona ulasmisti. Cin’de celik Gretimi gegen yil 1 milyar tonun altina diiserek 2018’den bu yana en disik seviyesine inmistir.

Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir
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Kaynak: Bloomberg

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

Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir



KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Ana Metal Fiyatlari - Detay ve Tahminler
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Kiymetli Metal Fiyatlari — Mevcut Durum

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

¢ Ocak ayinda; ABD’nin Gronland’i kontrol etme girisimleriyle ABD-NATO iliskilerinde yasanan gerilim; Orta Dogu’da artan tansiyon ve Venezuela’daki gelismeler kiresel

belirsizligi artiran temel unsurlar olmustur. Deger kaybini siirdiiren dolar ve Fed’in bagimsizligina yonelik endiseler de glivenli liman olarak gortlen kiymetli metallere talebi

glclendirirken, kiymetli metal fiyat endeksi aralik ayi ortalamasina gore %15,5 artarak yeni zirvesine ulasmistir.

«» Tum bu gelismelere ek olarak; kiiresel merkez bankalarinin rezerv birikimi kapsaminda strdirdigi gilicli altin alimlari ve yatirimcilarin portféy cesitlendirmesinde altina

oncelik tanimalari, altin fiyatlarinin aylik ortalamada %8,6 ylikselmesine neden olmustur.

+*» GUmds ve platin fiyatlari, kiiresel arz daralmasinin derinlesmesi ve finansal piyasalarda gozlemlenen spekiilatif hareketlerin de etkisiyle aylik ortalamada sirasiyla %37,9 ve
%26,8'lik gugli yukselisler kaydetmistir. Fiziksel glimise artan talep ve gimis stoklarinin diisiik seviyelerini sirdirmesi fiyatlardaki ylkselisi desteklemistir.
*Bloomberg Kiymetli Metal Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan altin ve giimus fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.

Subat 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 5.016 4.485 12% 44% 5.417 (Oca 26) 500 (Ara 05)
Giimiis 81,7 72,9 12% 40% 106,7 (Oca 26) 8,4 (Ara 05)
Platin 2.107 2.284 -8% 33% 2.558 (Oca 26) 632 (Mar 20)

Kaynak: Bloomberg

*9 Subat ** Haftalik ortalamalara gére

¢ Kiymetli metal fiyatlari, kar satislari hari¢ tutuldugunda yiikselis egilimini strdirmustlr. Artan jeopolitik riskler ve kiresel belirsizlikler kiymetli metal fiyatlarini artiran temel
unsurlar olurken; merkez bankalarinin strdiirdigi alimlar talebi canh tutmustur. Ayrica ABD’nin mali ve ekonomik goriinimiine dair belirsizlikler ve Fed’in bagimsizhigina
iliskin endiseler, giivenli limana ydnelimi giiclendirerek kiymetli metal fiyatlarini desteklemistir. Ote yandan, giimiis ve platin fiyatlarinin yiikselisinde artan endistriyel talep
de etkili olmustur. Ancak, ocak ayinin sonunda ve subat ayinda kaydedilen ylkli satislar, kiymetli metallerdeki olumlu gériinim sinirlamistir. Bu gelismeler 1siginda altin ve

gumds; yil basindan bu yana sirasiyla %12 deger kazanirken; platin %8 deger kaybetmistir.

+»+ 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.

+ Diinya Altin Konseyi raporuna gére, 2025 yilinin ticlincii ceyreginde kiiresel altin talebi 1,3 bin ton ile en yiiksek ceyreklik seviyeye ulasmistir. Ugiincii ceyrekte ETF alimlari
222 ton olurken, bar ve madeni para talebi 300 tonun Uzerinde gergeklesmistir. Merkez bankalarinin alimlari 220 ton ile yiksek seviyede kalirken dnceki ceyrege gére %28
artmigstir. Kazakistan Merkez Bankasi en buyuk altin alicisi olurken, Brezilya Merkez Bankasi dort yilin ardindan ilk kez altin satin almistir. Yilbasindan bu yana bakildiginda,

toplam altin talebi 3.717 ton (384 milyar dolar) olurken; gegtigimiz yilin ayni dénemine gore %41 artis gbstermistir.
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Kiymetli Metal Fiyatlari — Detay ve Tahminler
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Kaynak: Bloomberg

KALKINMA YATIRIM

BANKASI
Gumius (Dolar/Ons)
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66
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42 2025 Ortalama; 39,8
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S.pot* 2026T 2027T 2028T
Fiyat
Altin 1.943 2.387 3.429 5.016 5.104 5.225 5.413
Gilimiis 23,4 28,3 39,8 81,7 82,5 80,7 83,4
Platin 968 957 1.275 2.107 2.172 2.135 2.174
*9 Subat
12
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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 ocakta aylik %0,4’liik diistis kaydederken, yillik %0,6 gerilemistir. Béylece endeks, yillik bazda diistisiini

Uclincl aya tasimistir. Yiksek seyre ragmen endeks, 2022 yili mart zirvesinin %22,7 altinda seyretmektedir. Tarim emtialari, hava durumlarinin ve arz goérinimuinin
degiskenlik gostermesi nedeniyle dalgali bir seyir izlemistir. Dolar endeksinde devam eden diisis kiiresel talebi olumlu etkileyerek fiyatlardaki dlistist sinirlamistir.

¢+ Avustralya ve Kanada’nin gui¢li bugday ihracati talep gériiniimiine dair iyimser sinyaller verirken; Arjantin ile Avustralya’da gicli hasat beklentileri ve yiiksek stok seviyeleri
bugday fiyatlarinin aylik ortalamada %1,5 gerilemesine neden olmustur. Misir fiyatlari, ABD’nin etanol Uretimi kaynakl ylksek seyreden talebe ragmen; kiresel arz
seviyesinin yuksek olmasi nedeniyle aylik ortalamada %1,8 gerilemistir.

¢ Hindistan ve Tayland'da beklenen gligli Gretim artigi kiiresel arz goériinimiinde aralik ayinda etkili olan endiseleri azaltirken; seker fiyatlari aylik ortalamada %0,7 gerilemistir.
En buyik kakao ureticileri olan Fildisi Sahilleri ve Gana’nin kakao arzindaki yliksek seviyelere ragmen kiiresel talebin zayif kalmasi kakao fiyatlarini %11,7 distrmustir.

% Cin’in Asya’dan piring alimlarini artirmasi talebin giicli olduguna isaret ederken; piringe uygulanan tarifelerin artabilecegi beklentileri piring fiyatlarini %4,8 artirmistir.

*Bloomberg Tarim Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan misir, soya fasulyesi, soya yagi, bugday, seker, kahve, kirmizi yumusak bugday ve pamuk vadeli fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.
Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir 13
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Tarim Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKASI
Bugday 194 190 2% 7% 450 (May 22) 135 (Eyl 16)
Pamuk 1.353 1.413 -4% -15% 4.557 (Mar 11) 883 (Kas 08)
Seker 311 334 7% -18% 740 (Sub 11) 189 (Haz 07)
Misir 169 177 -4% 4% 322 (Agu 12) 87 (Agu 06)
Kakao 4.197 5.941 -29% 1% 12.042 (Ara 24) 1.413 (Eyl 06)
Piring 247 217 14% -25% 443 (Haz 20) 204 (Nis 17)

Kaynak: Bloomberg *9 Subat  ** Haftalik ortalamalara gére

++ 2026’da tarim emtialarina dair kiresel arz gériinUmu bolgesel bazda degisiklik gosterirken; Trump’in tarifelerine dair beklentiler fiyatlardaki ayrismayi desteklemistir. Bu
gelismeler 1si8inda piring ve bugday yil basindan bu yana %14 ve %2 deger kazanirken, misir ve pamuk %4 deger kaybetmis; seker ve kakao ise deger kayiplarini sirasiyla %7
ve %29’a tagimistir.

+»* Klresel bazda artan tahil Gretimin etkisiyle tahil piyasalari baski altinda kalmaya devam ederken, tahil talebinde en 6nemli unsur olarak Cin’in ithalat politikalari takip
edilmektedir. Diinyanin en blylk misir ve bugday ithalatgilarindan olan Cin, eylil ayinda alimlarini hizlandirmistir. Kis aylarinda ig tliketim artisi ve gida glvenligi endiseleri

glicll 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.

%+ Kiuresel piring Uretim ve tuketimin yaklasik %90’in1 gerceklestiren Asya, ana oyuncu olmaya devam etmektedir. 2024 yilinda, bes Asya Ulkesi ihracatin %75’ini

gerceklestirirken, bunun %40’in1 Hindistan olusturmustur.

Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir
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Tarim Fiyatlari — Detay ve Tahminler
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Bugday (Amerikan, Dolar/Ton)

KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Pamuk (Amerikan, Dolar/Ton)
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Fiyat
Bugday
Pamuk 1.828 1.693 1.443 1.353 1.434 1.520 1.539
Seker 530 458 375 311 311 329 340
*9 Subat
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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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Mar 23 -

May 23 A
Tem 23 A
Eyl 23 -
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 -
Kas 25
Oca 26 -

SPOt | H026T | 20277 | 2028T
Fiyat*

3.306 8.202 8.255 4.197 4.347 4.476 4.521

375 365 272 247 261 281 283
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Tahminler PANIAS!
N 0 P v I e s
Petrol (Dolar/Varil) -15% 67,3 9%
Dogalgaz (Dolar/MMBtu) 2,67 2,40 3,62 51% 4,25 3,19 -25% 3,94 3,72 3,60
Komiir (Dolar/Ton) -11% 7%
E
Demir Cevheri (Dolar/Ton) -7% -4%
Celik (Sicak Rulo, Dolar/Ton) 918 779 861 11% 925 948 2% 929 898 898
Aliiminyum (LME, Dolar/Ton) 2.289 2.458 2.634 7% 2.947 3.085 5% 3.089 3.066 3.017
Bakir (LME, Dolar/Ton) 8.524 9.269 9.938 7% 12.049 12.994 8% 13.022 13.092 13.152
Cinko (LME, Dolar/Ton) 2.651 2.810 2.850 1% 3.090 3.346 8% 3.333 3.275 3.130
e | oot | e Lospampg| T | e | et
Altin (Dolar/Ons) 1.943 2.387 3.429 44% 4.485 5.016 12% 5.104 5.225 5.413
Giimis (Dolar/Ons) 23,4 28,3 39,8 40% 72,9 82 12% 82,5 80,7 83,4
Platin (Dolar/Ons) 1.275 33% 2.284 2.107 -8% 2.172 2.135 2.174
EEREE N
Bugday (Amerikan, Dolar/Ton) -7% 2%
Pamuk (Amerikan, Dolar/Ton) 1.828 1.693 1.443 -15% 1.413 1.353 -4% 1.434 1.520 1.539
Seker (Dolar/Ton) 530 458 375 -18% 334 311 -7% 311 329 340
Misir (Amerikan, Dolar/Ton) 222 167 173 4% 177 169 -4% 175 186 189
Kakao (Amerikan, Dolar/Ton) 3.306 8.202 8.255 1% 5.941 4.197 -29% 4.347 4.476 4521
Piring (Tayland, Dolar/Ton) 375 365 272 -25% 217 247 14% 261 281 283

*9 Subat **Tahminlere iliskin veriler yillik ortalamalari ifade etmektedir

Kaynak: Bloomberg Subat 2026 | Ozel ve Gizlidir 17
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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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