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Kaynak: Bloomberg
+» Nisan ayi, savasin ilk etkilerinin kismen azalmasina ragmen, savas kaynakli uzun dénemli endiselerin tim emtia gruplarinda hissedildigi bir ay olmustur. Saglanan ateskese
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ragmen bolgesel lretimin seyrine ve Hirmuiz Bogazi’'nin durumuna dair belirsizlikler devam etmis; enerji, ana metal ve tarim emtialari yukari yonli hareketini strdirmustar.
Ote yandan kiiresel enflasyon endiseleri, Fed’in 2026’da faiz indirimi yapacagina dair beklentilerin sona ermesi ve giiclenen dolar, kiymetli metaller tzerindeki satis
baskisinin siirmesine neden olmustur. Bu kapsamda Bloomberg Emtia Endeksi, nisanda enerji ve ana metal gruplarinin énciligiinde %2,6 artmistir. Artisin detaylarinda;
enerji, ana metal ve tarim emtia fiyatlari sirasiyla %5,2; %4,4 ve %1,9 yikselirken, kiymetli metal fiyatlari %3,8 gerilemistir.

%+ Piyasalar ABD ile iran arasindaki miizakerelerin LNG sevkiyatlarindaki kisitlamalari hafifletecegi umuduyla hareket etmis, bu kapsamda AB dogal gazi aylik ortalamada %11,5
deger kaybetmistir. Ote yandan Brent petrol yapisal arz agiginin devam etmesi nedeniyle bu olumlu beklentilere daha az duyarl kalmis ve %6,2 deger kazanmustir.

+» Ana metal fiyatlari, Mart ayindaki ayrismanin ardindan genele yayilan bir yiikselis egilimi sergilemistir. Bu durum sektordeki daralmanin derinlestigine isaret etmistir.

+» Tarim emtialari; savas kaynakli sokun dogrudan etkisinden ziyade enerji, glibre ve biyoyakit zinciri Gzerinden dolayh baskilarin belirleyici oldugu karisik bir seyre isaret

etmistir. Fiyatlardaki ayrismanin {irlin bazinda devam ettigi gézlenmistir.
*Bloomberg Emtia Fiyat Endeksi; enerji (%37,4), tarim (%19,9), kiymetli metal (%16,7), ana metal (%14,1), soft (kahve, pamuk, seker, kakao; %6,7) ve canli hayvan (%5,3) fiyatlarinin agirliklandiriimasiyla hesaplanmaktadir. Emtia gruplarinin endekse dahil
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edilebilmesi icin iktisadi olarak énemli ve ¢esitlendirilmis olmasi, siirekli fiyatlanmasi gerekmektedir. Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir
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Enerji Fiyatlari - Mevcut Durum BANKAS|

Bloomberg Enerji Fiyat Endeksi (Son 3 Yil)

Bloomberg Enerji Fiyat Endeksi* (Son 20 Yil)
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Kaynak: Bloomberg

¢ Bloomberg Enerji Emtia fiyat endeksi nisanda aylik ortalamada %5,2 yikselerek son 3 yillik zirvesini korumustur. Mart ayindaki arz sokunun ardindan ayrisan enerji emtialari,
savas kaynakli soklarin emtialari farkli kanallar tGzerinden etkiledigini gostermistir.

% Mart ayinda baslayan petrol soku nisan ayinda da biiyiik dlciide devam etmistir. ilan edilen ateskes ve sonrasinda uzatilan miizakere siireci Brent petrol fiyatini 100 dolarin
altina ¢ekse de, yaklasik 3,7 milyon varil/glinlik tarihsel arz agig1 beklentisi ve Orta Dogu ve Asya'daki tuketicilerin yiksek seyreden talebi Brent petrol fiyatinin aylik
ortalamada %6,2 yiikselmesini saglamistir. Ote yandan ategkes ilani, piyasalarin LNG sevkiyatlarindaki kisitlamalarin hafifleyecegi beklentilerini artirirken, AB Dogal Gazi
fiyati mart ay1 ortalamasina gore %11,5 gerilemistir. Dogal gazda talep esnekliginin petrole kiyasla yiiksek olmasi da, dogal gaz fiyatlarinin ateskes gelismelerine daha hizli
tepki vermesini saglamistir. Ayrica Avrupa’da kis mevsimi nedeniyle i1sitma sezonu kapanirken depolama slirecinin baslamasi fiyat baskilarini azaltmistir. AB depolama
seviyeleri 2017-2021 araliginin alt sinirinda kalsa da, AB regtilasyonlarinin doldurma hedeflerinde esneklik tanimasi dogal gaz piyasalarini olumlu etkilemistir.

«» Komur fiyatlar aylik ortalamada %17,3 yiikselmistir. Cin ve Hindistan gibi biyik tuketicilerin enerji glivenligini artirmak komire yonelmeleri ve Endonezya'nin kémirde

disik tretim hedefleri uygulamaya devam etmesi fiyatlari destekleyen temel unsurlar olmustur.

*Bloomberg Enerji Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan Brent petrol, WTI ham petrol, benzin, dizel ve dogalgaz fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.
Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir 3
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Enerji Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKASI
Brent Petrol (Dolar/Varil) 70% -15% 143 (Tem 08) 22 (Nis 20)
ABD Dogal Gazi (Dolar/MMBtu) 2,93 4,25 -31% 51% 13,46 (Tem 08) 1,58 (Haz 20)
AB Dogal Gazi (Dolar/MWHh) 47,06 27,90 69% 10% 299,71 (Agu 22) 4,10 (May 20)
Komiir (Dolar/Ton) 110 96 14% -11% 254 (Sub 22) 39 (May 20)

*12 Mayis ** Haftalik ortalamalara gére

% Kiiresel ekonomik ve jeopolitik belirsizlikler 2026’da enerji fiyatlarinin temel belirleyicileri olurken, 28 Subat’ta baslayan ABD-iran savasi Orta Dogu’daki enerji arzinin
aksamasina neden olmustur. Orta Dogu’daki savasin daha da siddetlenecegi endiseleri, eneriji fiyatlarini giiclii bir sekilde yukari tasimistir. Ancak Nisan ayinda ABD-iran
arasinda yapilan ateskes, miizakereler ve liman ablukalari gibi ¢coziimler enerji arz agigini gidermede yetersiz kalmistir. Bu dogrultuda petrol ve dogal gaz fiyatlari yil
basindan bu yana %70 ve %69 ylikselmistir.

+*» OPEC’in en buylk Gglinch petrol Ureticisi olan BAE, 1 Mayis 2026 itibariyla OPEC grubundan ayrildigini duyurmustur. Bu gelismeyle birlikte BAE’nin; yalnizca lretim
kapasitesini degil, grup ici dengeleri de degistirerek OPEC’in petrol piyasasi lizerindeki etkisini zayiflatacagl ongoriilmektedir. BAE'nin biitce dengesini saglamak icin varil
basina yaklasik 50 dolarlik petrol fiyati yeterli olurken Suudi Arabistan’in yaklasik 90 dolara ihtiya¢ duymasi iki Gilkenin, OPEC’in izleyecegi politikalar lizerinde ayrismasina
yol agmaktadir. Bloomberg’e gére BAE'nin gruptan ayrilmasi, hacim bliyiimesine ve daha genis politika esnekligine yonelik stratejik bir donlisimu isaret etmekte; uzun
vadede Hiirmiiz Bogazi tamamen yeniden agildiginda 1 milyon varil/gline kadar ek arz potansiyeli tasimaktadir.

¢ Cin'in guneyindeki sanayi merkezi Guangdong, Orta Dogu'daki savasin kiiresel enerji piyasalari lizerindeki etkileri nedeniyle yerel elektrik treticilerinden kémir stoklarini
yeniden insa etmelerini ve dogal gaz kullanimini kisitlamalarini istemistir. Cin’in en ¢ok enerji tiiketen bolgesi olan eyalet, ithalata olan ylksek bagimliligi ve hidroelektrik
verimliligini disiiren kurak hava kosullari nedeniyle hassas bir konumda bulunmaktadir. Asya’da devam eden altyapi yatirimlarinin ve petrol ile dogal gaz fiyatlarindaki

yukseligin Ureticileri kdmure yonlendirmesinin etkisiyle kdmdr fiyatlari yil bagindan bu yana %14 artmistir.

Kaynak: Bloomberg Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir 4
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Enerji Fiyatlari — Detay ve Tahminler BANKAS|
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Kaynak: Bloomberg
**Orta Dogu’dan saglanan enerji arzinin durma noktasina gelmesi, bélgedeki dodal gazi Rus dogal gazina alternatif olarak géren AB’yi birincil olarak olumsuz etkilemistir. Bu kapsamda fiyat degisiminin daha dogru yansitilmasi amaciyla
5

dogal gaz fiyatlari icin AB ‘Dutch TTF’ fiyatlari baz alinmistir. Mayis 2026 | Gzel ve Gizlidir
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Ana Metal Fiyatlari — Mevcut Durum BANKASI
Bloomberg Ana Metal Fiyat Endeksi* (Son 20 Yil) Bloomberg Ana Metal Fiyat Endeksi (Son 3 Yil)
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Kaynak: Bloomberg

+¢ Nisan ayinda Bloomberg Ana Metal fiyat endeksi, mart ay1 ortalamasina goére %4,4 yiikselmistir. Yiksek enerji maliyetleri ve faiz oranlarinin uzun sire yiiksek kalabilecegine
dair beklentiler talebi baskilarken, Cin’deki talep destekleyici goriiniim ve devam eden arz endiseleri ana metal fiyatlarinin yiikselmesinde etkili olmustur.

+¢ Cin’de hizlanan altyapi yatirimlariyla gelik tretimi yeniden hizlanmis, yiksek firin kullanim oranlarindaki artis ve ham demir tretimindeki yukselis demir cevheri fiyatlarini
desteklemistir. Demir cevheri ve celik fiyatlari sirasiyla %3,1 ve %3,2 ylikselmistir.

¢ Kuresel arzin %10’una yakininin saglandigi Orta Dogu’daki savas nedeniyle aliminyum fiyatlar %5,9’luk artis kaydetmistir. Ayrica, elektrifikasyon teknolojilerinin (gines
paneli kurulumlari, riizgar tirbinleri, elektrik iletim altyapisi ve enerji depolama) genislemesi, ulastirma ve ambalaj sektorlerinden gelen istikrarli talep aliminyumdaki fiyat
artislarini desteklemistir. Buna ek olarak, Cin'in 45 milyon ton Ulretim tavanina yaklasmasi ve Avrupa'da elektrik maliyetlerinin yiksekliginden kaynaklanan kapasite
kisitlamalari, aliminyum arzinin genisleme hizini sinirlanmistir. Bakir fiyatlari nisan ayinda fiziksel talepteki canlanma ve arza iliskin sorunlarin devam etmesi nedeniyle aylk

ortalamada %2,2 yiikselmistir. Cinko fiyatlari ise 2026’da kiiresel capta arz acgigI yasanacagina dair beklentilerle %4,4 artmistir.

Bloomberg Ana Metal Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan bakir, aliiminyum, nikel ve ginko fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.
Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir 6
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Ana Metal Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKAS|
Demir Cevheri 7% -7% 221 (May 21) 38 (Ara 15)
Celik 1.055 925 14% 11% 1.960 (Eyl 21) 370 (Ara 15)
Aliiminyum 3.580 2.947 21% 7% 3.600 (Nis 26) 1.325 (Mar 09)
Bakir 13.943 12.049 16% 7% 13.943 (May 26) 2.892 (Ara 08)
Cinko 3.480 3.090 13% 1% 4.450 (Nis 22) 1.099 (Ara 08)

Kaynak: Bloomberg
*12 Mayis ** 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 acmaktadir. Ayrica, ana metal arzinda gézlemlenen aksakliklar fiyatlari yukari cekmistir. Ote yandan, iran’da baslayan savas ile birlikte kiiresel
enflasyon ve ekonomik biyimeye yonelik endiseler artmis, Fed’in 2026’da faiz indirimine gidecegine dair beklentiler sona ermistir. Dolar deger kazanirken, ana metaller bu
durumdan olumsuz etkilenmistir. Fakat aliminyum gibi arzin %10’una yakini Orta Dogu’dan saglanan metaller, arz endiseleriyle deger kazanirken, ylkselen enerji fiyatlari
celik Gretimini daha maliyetli bir hale getirmistir ve Cin’in artan ana metal talebi fiyatlardaki artisi desteklemistir. Bu kapsamda, aliminyum, bakir, celik ve ¢inko yil basindan
bu yana sirasiyla %21, %16, %14 ve %13 ile artislara onculik ederken, demir cevheri %7 ylikselmistir.

+¢ 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 onlemleri sinyali vermesi endistriyel metallere olan talebi artirma potansiyeli tasimaktadir. Ancak, diinyanin en biytk 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.

Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir 7



KALKINMA YATIRIM
BANKASI

Ana Metal Fiyatlari — Detay ve Tahminler
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Kaynak: Bloomberg Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir



KALKINMA YATIRIM

Ana Metal Fiyatlari - Detay ve Tahminler BANKASI
Aliiminyum (LME, Dolar/Ton) Bakir (LME, Dolar/Ton)
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Kaynak: Bloomberg Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir



KALKINMA YATIRIM
BANKASI

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
+» Orta Dogu’daki savas kuresel enflasyon baskilarini canl tutarken, Fed’in 2026’da faiz indirimine gitmeyecegi fiyatlanmaya baslamistir. Bu durum dolarin deger kazancini

korumasina ve kiymetli metallere olan talebin gerilemeye devam etmesini saglamistir.

+*» Bu kapsamda platin, altin ve glimis sirasiyla %1,9, %3,7 ve %4,1 gerilemistir. Ancak kiresel platin arzina dair sikiigin devam etmesi platin fiyatlarinin daha da gerilemesini

onlerken, ABD’nin mali politikasina iliskin belirsizlikler altin fiyatlarindaki distsa sinirlamistir.

+»+ Jeopolitik gerilimlerin devam etmesi ve Fed’in faiz indirim beklentilerinin 6telenmesinin etkisiyle goriilen yiksek satis baskisi, dipten alim egilimini 6ne cikarirken kiymetli

metallerdeki deger kayiplarini sinirlamistir. Ayrica biyik merkez bankalarinin distk fiyatlardan yararlanip altin alimi gerceklestirmesi ve rezerv gesitlendirme stratejilerini

sirdirmesi de altini olumlu etkilemistir.

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

Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir 10



KALKINMA YATIRIM

Kiymetli Metal Fiyatlari — Genel Goriiniim BANKAS|
2025 Yilhk Ortalama
* * % 7 licii Sari**
Dolar/Ons Spot Fiyat m Deglslm (%) Degisim (%) Son 20 yildaki en yiiksek degeri Son 20 yildaki en diisiik degeri
Altin 4.701 4.485 5% 44% 5.200 (Sub 26) 548 (Mar 06)
Giimiis 84,6 72,9 16% 40% 106,7 (Oca 26) 9,4 (Kas 08)
Platin 2.078 2.284 -9% 33% 2.558 (Oca 26) 632 (Mar 20)

Kaynak: Bloomberg

*12 Mayis ** Haftalik ortalamalara gére

++» 2025 yilinda yaklasik %60 deger kazanan altin, 2026'nin ilk iki ayinda da bu ivmeyi stirdiirerek %25'lik yikselis elde etmistir. Ayrica, Fed’in bagimsizligina yonelik endiseler ve
Trump yonetiminden gelen aciklamalar, ABD varliklarindan cikisi hizlandirmis ve altin fiyatlarinin artmasina neden olmustur. Mart ayinda baslayan Orta Dogu savasliyla
kiiresel enflasyon beklentileri artarken, Fed’in faiz indirimi beklentileri 2027 yilina 6telenmistir. Glclenen dolarin etkisiyle altin fiyatlari 6nemli dizeyde deger kaybi
yasamistir. Ayrica kiiresel altin rezervinin biiylk bir kismina sahip olan merkez bankalarinin likidite saglamak amaciyla yaptigi satislar, altin fiyatlarinin asagi yonli hareketini
desteklemistir. Ote yandan nisan ayinin sonlarina dogru gézlemlenen dipten alim egilimi, fiyatlardaki diististi sinirlamistir. Bu kapsamda altin ve giimiis fiyatlari yil basindan
bu yana sirasiyla %5 ve %16 yikselirken, platin %9 deger kaybetmistir.

+¢ Dlnya Altin Konseyi'nin raporuna gore 2026 yilinin ilk geyreginde kiresel altin talebi, yillik bazda %2 artisla 1.231 tona ulasmis; talebin degeri ise 193 milyar dolar olmustur.
Talep kompozisyonunda belirgin bir déontisim gozlenirken, kilge ve sikke talebi %42 artisla 474 tona yukselmis ve tarihin ikinci en yiksek ¢eyreklik seviyesine ulagmistir. Bu
biylmeye Cin (207 ton) ve Hindistan (62 ton) basta olmak lzere Asyali yatirimcilar oncilik etmistir. ETF tarafinda ise mart ayinda ABD fonlarindan gerceklesen cikislarin
etkisiyle net giris 62 ton ile sinirh kalmis, ancak kiresel ETF varlk biytkligi 607 milyar dolara yikselmistir. Merkez bankalari, savas nedeniyle goérilen altin satislarina
ragmen nette 244 ton alim gerceklestirerek rezerv cesitlendirme stratejilerini stirdiirmustir. Teknoloji talebi ise yapay zeka altyapisi yatirimlarinin destegiyle 82 tona
ulasmistir. Rapora gore, jeopolitik risklerin ve fiyat hareketlerinin 2026 yili boyunca yatirim ve merkez bankasi talebini desteklemeye devam etmesi, miicevherat talebinin

ise yliksek fiyat ortaminda baski altinda kalmasi beklenmektedir.
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Kiymetli Metal Fiyatlari — Detay ve Tahminler
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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 nisanda aylik %1,6’lik artis kaydederken, yillik %2,0 yiikselmistir. Yiiksek seyre ragmen endeks, 2022 yili

mart zirvesinin %18,4 altinda seyretmektedir. Bugday fiyatlari ABD'deki ana Uretim alanlarinda yasanan kuraklik nedeniyle %1,7 ylkselmistir. Buna ek olarak, Hirmiz

Bogazi'nin fiilen kapanmasiyla baglantili aksakliklarin neden oldugu yiiksek gilibre fiyatlari nedeniyle, Ureticilerin daha az glibre yogunluklu triinlere yonelecegi ve buna bagli

olarak 2026 bugday ekim alanlarinin azalacagi beklentileri fiyatlardaki yukari yonli hareketi desteklemistir.
«» Misir fiyatlari ise, Brezilya'da gdzlemlenen mevsimsel arz daralmasi ve hava kosullarina bagh endiselerin dnciiliginde %0,4 ylkselmistir. Seker fiyatlari, basta Cin ve Tayland
olmak lzere Asya'nin blylk ureticilerindeki iyilesen Uretim beklentileriyle %3,2 gerilemistir. Ayrica Brezilya'nin ana guney ekim bdlgesinde yeni hasatlarinin iyimser

seviyelere isaret etmesi, fiyatlardaki dlistisii desteklemistir. ABD'de bdlgesel bazda degisen kuraklik ve don riskleri pamuk fiyatlarinin aylik ortalamada %13,3 ylkselmesini
saglamistir. Glibre kithgi ve El Nino'nun Uretimi olumsuz etkileyecegine yonelik endiseler de kakao fiyatlarini %3,7 ylkseltmistir.

+» Piring ise klresel arz ve talebin birbirini dengelemesiyle aylik ortalamada yatay bir seyir izlemistir.
13

*Bloomberg Tarim Fiyat Endeksi Bloomberg tarafindan misir, soya fasulyesi, soya yagdi, bugday, seker, kahve, kirmizi yumusak bugday ve pamuk vadeli fiyatlari agirliklandirilarak hesaplanmaktadir.
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Tarim Fiyatlari — Genel Gorlinim BANKASI
Bugday 232 190 22% 7% 450 (May 22) 135 (Eyl 16)
Pamuk 1.924 1.413 36% -15% 4.557 (Mar 11) 883 (Kas 08)
Seker 329 334 2% -18% 740 (Sub 11) 189 (Haz 07)
Misir 181 177 3% 4% 322 (Agu 12) 121 (May 20)
Kakao 4.632 5.941 -22% 1% 12.042 (Ara 24) 1.424 (Kas 06)
Piring 262 217 21% -25% 443 (Haz 20) 204 (Nis 17)

Kaynak: Bloomberg *12 Mayis ** Haftalik ortalamalara gére

+» 2026’da tarim emtialarina dair kiiresel arz gorunimu bolgesel bazda degisiklik gosterirken, Trump’in tarifelerine dair belirsizlikler fiyatlardaki ayrismay: desteklemistir. Mart
ayinda Orta Dogu’da yasanan jeopolitik kriz, tarim emtialarinda kritik bir maliyet sokuna neden olmaktadir. Kiresel ticaret icin 6nemli bir nokta olan Hiirmiz 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 isiginda pamuk, bugday ve piring yil basindan bu yana sirasiyla %36; %22 ve %21 deger kazanirken, misir ve seker sinirli degisimler
gostermis, kakao ise %22 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.

+» Pamuk piyasasi, OECD-FAO 6ngorulerine gore 2034’e kadar daha kirilgan bir gériiniime siriklenmektedir. Asya; Vietnam ve Banglades’in kapasite artisiyla en biytk pamuk

isleme merkezi olmayi strdirirken, Cin’de tiiketimin azalacagi 6ngorilmektedir. Hindistan ise gligli verim artisi sayesinde tGretimde Cin’i geride birakmaya hazirlanmaktadir.

Mayis 2026 | Ozel ve Gizlidir 14
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Kakao (Amerikan, Dolar/Ton)
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Tahminler PANKASY

EE N N P R R e S S B R
Petrol (Dolar/Varil) -15% 105,4 70%
ABD Dogal Gazi (Dolar/MMBtu) 2,40 3,62 51% 4,25 2,93 -31% 4,34 2,89 3,20 4,17 3,56 3,72
AB Dogal Gazi (Dolar/MWh) 37,3 40,9 10% 27,9 47,06 69% 42,9 46,4 46,1 45,4 36,3 27,4
Kémiir (Dolar/Ton) -11% 14%

B | || Lo | [
Demir Cevheri (Dolar/Ton) -7% 7%
Celik (Sicak Rulo, Dolar/Ton) 779 861 11% 925 1.055 14% 987 1.078 1.132 1.064 1.031 1.031
Aliiminyum (LME, Dolar/Ton) 2.458 2.634 7% 2.947 3.580 21% 3.275 3.639 3.561 3.476 3.263 3.078
Bakir (LME, Dolar/Ton) 9.269 9.938 7% 12.049 13.943 16% 12.714 13.803 13.944 13.949 13.957 13.964
Cinko (LME, Dolar/Ton) 2.810 2.850 1% 3.090 3.480 13% 3.228 3.458 3.480 3.468 3.380 3.144

. 2024 2025 Yillik Ortalama Spot YBY
Kiymetli Metal Degisim (%) m Degisim (%) 2026C1 2026C2 2026C3 2026C4 20277 2028T
Altin (Dolar/Ons) 2.387 3.429 44% 4.485 4.701 5% 4.959 4.699 4.802 4.842 4.953 5.180
Giimis (Dolar/Ons) 28,3 39,8 40% 72,9 85 16% 89,2 82,4 87,9 88,4 89,4 92,6
Platin (Dolar/Ons) 1.275 33% 2.284 2.078 -9% 2.232 2.079 2.176 2.190 2.179 2.212
2024 2025 Yillik Ortalama Spot
Degisim (%) m Degisim | 202661 | 202662 | 202663 | 20264 | 2027 | 20287
Bugday (Amerikan, Dolar/Ton) -7% 22%
Pamuk (Amerikan, Dolar/Ton) 1.693 1.443 -15% 1.413 1.924 36% 1.439 1.881 1.946 1.932 1.831 1.703
Seker (Dolar/Ton) 458 375 -18% 334 329 -2% 325 326 339 358 359 368
Misir (Amerikan, Dolar/Ton) 167 173 4% 177 181 3% 179 184 190 197 202 200
Kakao (Amerikan, Dolar/Ton) 8.202 8.255 1% 5.941 4.632 -22% 3.323 4.672 4.786 4.870 4.924 4.961
Piring (Tayland, Dolar/Ton) 365 272 -25% 217 262 21% 242 266 277 286 290 294

*12 Mayis **Tahminlere iliskin veriler dénemsel ortalamalari ifade etmektedir

Kaynak: Bloomberg 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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