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Makro veriler

2026'nin ilk ceyregi, Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin ocak toplantisinda politika faizini 200 baz puan
indirerek %38'den %37'ye cektigi, ancak piyasanin 150 baz puanlik beklentisinin altinda kalan bu adimin
ardindan jeopolitik bir sokla para politikasinda sikiligin arttigi bir dénem oldu. 28 Subat'ta baslayan ABD-Iran
savasl ve Hirmiiz Bogazi'nin fiilen kapanmasiyla birlikte kiiresel enerji piyasalari alt tist olurken, Brent petrol 100
$/varil seviyesinin lzerine tagindi. Bu gelismelerin ardindan Merkez Bankasi, mart toplantisinda faizi %37'de sabit
birakirken; fiili fonlama maliyeti %40’a yiikseldi. Boylece ocakta baslayan gevseme beklentisi, ceyregin geri
kalaninda yerini yeniden temkinli bir durusa birakti.

Enflasyon tarafinda aylik TUFE ocakta %4,84, subatta %2,96, martta %1,94 olarak gerceklesti ve ceyreklik
enflasyon %10,04 diizeyine ulasti. Yillik enflasyon mart sonu itibariyla %30,87 seviyesinde olustu. Dezenflasyon
slirecinin ceyrek icinde kademeli olarak ilerledigi goriilse de subat sonunda patlak veren jeopolitik sokun enerji ve
gida kanallarindan gelecek donem enflasyonuna yansimasi piyasanin odak noktasi haline geldi.

Imalat sanayi PMI verileri, sektriin daralma bélgesinde kalmaya devam ettigine isaret etti. Ocakta 48,1, subatta
49,3, martta ise 47,9 olarak gerceklesen PMI, 22 ayi askin siiredir 50 esiginin altinda seyrediyor. Subat ayindaki
toparlanma umut verici olsa da martta yeniden sert bir gerileme yasanmasi, jeopolitik gerilimin reel sektordeki
yansimalarini belirgin kild.

Ana Metal

2026'nin ilk ceyregi, ana metal sektorl agisindan hem ic talep zayifliginin hem de dis piyasalardaki belirsizliklerin
Uretim Uzerinde baski yarattig bir donem oldu. Kapasite Kullanim Orani'na baktigimizda ana metal sektériiniin
ceyrek boyunca ilimli bir gerileme egilimi sergiledigini goriyoruz. KKO ocakta %75,61 diizeyindeyken subatta
%75,51'e, martta ise %74,84'e geriledi. Genel imalat sanayi KKO'sunun 74,1'den 73,3'e yatay seyrettigi bir
dénemde ana metal sektorli imalat ortalamasinin Gizerinde seyretmeye devam etse de ¢ceyrek boyunca kademeli
bir asag yonli egilim dikkat cekti.

TIM verilerine gore celik ihracati ocakta 1,08 milyar dolar, subatta 1,19 milyar dolar, martta 1,55 milyar dolar ile
ceyrekte toplam 3,82 milyar dolar olarak gergeklesti. Bu seviye, gecen yilin ayni donemindeki 4,02 milyar dolarlik
ihracatin %4,9 altinda kaldi. Mart ayindaki ihracat gecen yilin ayni ayina kiyasla neredeyse yatay seyrederken,
ceyrek genelindeki gerileme 6zellikle yilin ilk iki ayindaki zayifliktan kaynaklandi. Demir ve demir disi metaller
ihracati ise 3,31 milyar dolar ile yillik bazda %4,5 artis kaydederek celik tarafindaki zayifligi kismen dengeledi. Iki
alt sektor toplaminda ana metal ihracati 7,13 milyar dolar ile toplam ihracatin %12,8'ini olusturdu ve yillik bazda
yalnizca %0,8'lik sinirli bir gerileme yasandi.

Kiresel tarafta demir cevheri fiyatlarinin gérece stabil seyrettigi, globalde arzda ciddi bir sorun yasanmadigi bir
donem geride kaldi. Cin'de kredi genislemesine ragmen gayrimenkul sektoriindeki zayiflik celik talebini
sinirlamaya devam etti. ABD—1Iran gerilimi ve enerji maliyetlerindeki artis, (iretim maliyetleri tizerinde yukari yonlii
baski yaratan en 6nemli dinamik oldu. Ote yandan Avrupa Birligi'nin kota asimina %50 giimriik vergisi uygulama
plani ve 2026'da yirirlige giren Sinirda Karbon Diizenlemesi (CBAM), Tiirk celik ihracatgilari igin 6nimizdeki
donemin en kritik risk baslig olarak glindemde kalmaya devam ediyor.
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Gosterge Ocak Subat Mart Ceyrek

KKO - Ana Metal (%) 75,61 75,51 74,84 ~75,3

Celik ihracati (mn $) 1.082 1.186 1.553 3.821 (yillik -%4,9)
Demir ve DDM ihracati (mn$) 1.073 1.098 1.135 3.307 (yillik +%4,5)

Araci Kurum

Araci kurum sektori, 2026'nin itk ceyreginde jeopolitik gerilimin tetikledigi yiiksek volatilite ortamindan
faydalandi. BIST pay piyasasi toplam islem hacmi ceyrekte yaklasik 11,22 trilyon TL olarak gerceklesti. Aylik
dagilima baktigimizda ocakta 21 islem giiniinde 3.998 milyar TL, subatta 20 islem gliniinde 4.158 milyar TL,
martta ise 21 islem giuninde 3.067 milyar TL hacim olustugunu goriyoruz. Subat ayinda ortalama giinlik hacim
207,9 milyar TL ile ceyregin zirvesine ulasirken, martta ABD—Iran savasi kaynakli belirsizligin yatistigi bir ortamda
gunluk ortalama 146,0 milyar TL'ye geriledi.

Buyumenin sektdr icinde dagilimi ise kurumlarin tek viicut hareket etmedigini ve net bicimde iki kiimeye
ayrildigini gésteriyor. ilk kiime — Gedik, i§ Yatirim, info ve Oyak — Q4/25 ortalamasinin %23-38 {izerinde bir
Q1/26 temposu yakaladi. Gedik %37,9 ile siralamanin basinda yer alarak alirken, Is Yatirim'in %31 biiylimesi
biyiikligi itibariyla dikkat cekiyor. Info %29,7 ile Is Yatirim'a paralel hareket etti, Oyak ise %23,5 ile kiimenin
daha ilimli ucunda kald:.

ikinci kiimede ise daha ilimli biiyiimeler goriiyoruz. A1 Capital yalnizca %5,6 artisla sektdr %25-30 biiyiirken
yerinde sayan tek kurum konumunda. Tera ise %12,5 gerilemeyle ceyrekte tek negatif C/C performansi kaydetti.

_Qrtu.lumu Eki-25 Kas-25 Ara-25 Oca-26 Sub-26 Mar-26 Q4/25 ort. Q1/26 ort. c/Cc

15 Yatirrm 76,12 64,10 62,19 80,29 104,15 80,61 67,47 88,35 +%31,0
info Yatirim 25,85 24,22 25,88 33,04 36,29 29,14 25,32 32,82 +%29,7
A1l Capital 16,48 18,96 19,44 20,34 20,13 17,50 18,29 19,33 +%5,6
Gedik Yatirm 10,04 10,99 10,16 13,64 15,63 13,73 10,40 14,33 +%37,9
Oyak Yatirm 6,91 7,07 7,27 9,14 9,05 8,05 7,08 8,75 +%23,5
Tera Yatinm 7,23 10,29 11,06 9,50 7,06 8,45 9,53 8,34 -%12,5
Bankacilik

Bankacilik sektorl verilerini BDDK'dan iki ay gecikmeli olarak 6grendigimiz icin gceyreklik kiyaslamalarda
ocak—subat donemi Gzerinden degerlendirme yapmak durumundayiz. Sektdr, 2026'nin ilk iki ayinda glcli bir
performans sergiledi. BDDK Ocak—Subat 2026 kiimiilatif verilerine gore toplam net kar 169,4 milyar TL'ye
ulasarak gecen yilin ayni donemindeki 118,2 milyar TL'ye kiyasla %43,3 oraninda blylime kaydetti.

Segment bazinda net kar performansi belirgin farkliliklar gosterdi. Yerli 6zel bankalar 36,1 milyar TL net kar ile
%93,2 yillik artigla en glcli performansi sergilerken, yabanci bankalar 57,2 milyar TL ile %47,7, kamu bankalari
38,4 milyar TL ile %46,4 blylme kaydetti. Katilim bankalari ise 13,8 milyar TL net kar ile %26,6 oraninda daralma
yasadi ve sektor icindeki gérece negatif ayrismasini siirdiirdii. Kalkinma ve yatirim bankalari 24,0 milyar TL ile
%51,2 oraninda buyudda.

Net faiz geliri tarafinda sektor toplami Ocak—Subat'ta 401,9 milyar TL'ye ulasarak yillik bazda %99 gibi oldukga
glcli bir artis gosterdi. Yerli 6zel bankalar bu dénemde %131,5 ile 6ne cikarken, kamu bankalari %110,5, katilim
bankalari %109,3, yabanci bankalar ise %80,4 blylime gergeklestirdi. Segmentler arasindaki ayrismanin temel
nedenlerinden biri, kamu bankalarinda itfa edilmis maliyeti tizerinden degerlenen menkul degerlerden alinan
faizlerdeki dustistin net faiz geliri blylimesini kismen baskilamasi oldu.
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Bilanco tarafinda sekt6r toplam aktifleri subat itibariyla 48,9 trilyon TL'ye ulasarak yillik bazda %42,2 blyudu.
Katilim bankalari %59,6 ile en hizli aktif blylimesini gerceklestirirken, kamu bankalari %41,2, yabanci bankalar
%39,2, yerli 6zel bankalar %37,5 bliyime kaydetti. Canli kredi hacmi 24,5 trilyon TL ile yillik bazda %44 artis
gosterdi. TP canli krediler %44,5 blytrken, USD bazli YP canli krediler %18,5 genisledi.

Oc‘uk—subut Kiimiilatif Net Kar (mn 2026 2025 Yiluk Degisim
Sektdr Toplami 169.401 118.244 +%43,3
Kamu Bankalari 38.364 26.195 +%46,4
Yerli Ozel Bankalar 36.068 18.671 +%93,2
Yabanci Bankalar 57.194 38.716 +%47,7
Katilim Bankalari 13.796 18.805 -%26,6
Kalkinma ve Yatirm 23.979 15.857 +%51,2

Cam, Seramik, Cimento

Cam, seramik ve ¢imento sektorinu takip ettigimiz metalik olmayan mineral Grlinler segmentinde 2026'nin ilk
ceyregi, gorece stabil bir kapasite kullanimi gériiniimiyle geride kaldi. KKO ocakta %72,36, subatta %71,63,
martta %72,17 olarak gercekleserek dar bir bantta seyretti. Bu istikrarli goriiniim, insaat sektériindeki yatay
seyirle ve yilin basindaki toparlanma beklentilerinin dengelenmesiyle uyumluydu.

Ihracat tarafinda sektér ocakta 317 milyon dolar, subatta 332 milyon dolar, martta 378 milyon dolar olmak iizere
ceyrekte toplam 1,03 milyar dolar ihracat gergeklestirdi. Mart ayindaki ivmelenme ceyregin en dikkat gekici
gelismelerinden biri oldu.

Sektor icin en 6nemli girdi maliyeti olan enerji tarafinda Tlrkiye, Avrupa'ya kiyasla maliyet avantajini korumayi
surduruyor. Tirkiye'deki elektrik fiyatlari Avrupa'nin altinda seyrederken, bu durum 6zellikle cam ve ¢imento gibi
enerji-yogun iriinlerde Tiirk treticilerine belirgin bir maliyet Gistiinligli sagliyor. ABD—iran savasi kaynakli enerji
fiyat artisinin bu avantaji bir miktar asindirma riski bulunsa da Avrupa'daki artisin daha sert olmasi nedeniyle
goreceli avantaj korunuyor.

Gosterge Ocak Subat Mart Ceyrek Toplami
KKO - Metalik Olmayan 72,36 71,63 72,17 -

ihracat (mn $) 317 332 378 1.026
Dayanikli Tiiketim

2026'nin ilk ceyreginde Tlrkiye beyaz esya sektorl, hem i¢ pazarda hem ihracatta belirgin bir daralma yasadi.
Yiksek faiz, kredi kisitlari ve taksit sinirlamalarinin baski altinda tuttugu ig talep, 6nceki geyreklerde gérdigimiiz
zayif seyrin bir adim daha asagiya tasindigi bir tabloya déntstu.

Tiirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi (TURKBESD) verilerine gére subat ayinda toplam tretim 1,87 milyon adet
olarak gercekleserek yillik bazda %31 oraninda geriledi. I¢ satislar 769 bin adet ile yillik %10 diiserken, ihracat
1,31 milyon adet ile %20 azaldi. Ocak—Subat kiimlatif bazda tretim %26, i¢ satislar %14, ihracat ise %19
oraninda daralma kaydetti.

Tlketici givenindeki diislis ve kredi maliyetlerinin yiksekligi, dayanikli tiiketim harcamalarini baskilamaya devam
etti. Kredi karti harcamalarinda elektrik-elektronik kategorisinin mart ayinda yillik bazda %1,64 oraninda gerileme
gostermesi, dayanikli tiiketimde erteleme egiliminin strdigline isaret etti.
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Beyaz Esya Subat 2026 Yillik Degisim Oca-Sub Kiimiilatif Degisim
Uretim (adet) 1.871.308 -%31 -%26
ic Satis (adet) 768.961 -%710 -%14
ihracat (adet) 1.313.342 -%20 -%19

Enerji Uretim
2026'nin ilk ceyreginde Tirkiye elektrik tretim profilinde belirleyici dinamik, énceki ceyreklerden cok farkli bir

gorunum sergiledi. Toplam elektrik Gretimi ceyrekte yillik bazda %1,9, bir 6nceki ceyrege gore ise %5,0 geriledi.
Ancak kompozisyon icinde yenilenebilirin payi belirgin bigimde artti.

Piyasa takas fiyati ceyrek ortalamasi 2.201 TL/MWh olarak gercekleserek yillik bazda %8, bir 6nceki ceyrege gore
%22 geriledi. Bollasan distk maliyetli yenilenebilir arzin PTF Gzerindeki asagl yonlu baskisi bu tablonun temel
nedeni oldu. TL bazindaki bu gerileme Ureticilerin gelir tarafini baskilarken, USD/TL'deki yillik %20'lik artis
YEKDEM gelirleri agisindan TL bazinda destekleyici bir faktor olarak isledi.

Enda Enerji %94 ile en ylksek tretim artisini kaydederken, Aydem Yenilenebilir %69, Akfen Yenilenebilir %65,
Enerjisa Uretim %52 ve Galata Wind %40 oraninda iiretim artisi gerceklestirdi. Bu artiglarin bilyiik bélimii
hidrolojik kosullardaki iyilesmeden kaynaklandi. ABD—Iran savasi sonrasi enerji fiyatlarindaki kiiresel yiikselis,
Tlrkiye'nin yenilenebilir enerji kapasitesinin stratejik Gnemini bir kez daha ortaya koyarken, yenilenebilir Greticiler
icin 6ntimuzdeki donem goriinimu agisindan da pozitif bir gcerceve olusturdu.

Faktoring & Finansal Kiralama

Makroihtiyati tedbirlerin siirmesi ve banka kanallarinda kredi kosullarinin siki kalmaya devam etmesi, dnceki
ceyreklerde oldugu gibi birinci ceyrekte de alternatif finansman yontemlerine olan ilgiyi canli tuttu. Bu egilim,
faktoring ve finansal kiralama sektorlerinin gelir ve karlilik tarafinda olumlu bir performans kaydetmesine zemin
hazirlad.

Faktoring sektorlinde Ocak—Subat 2026 kiimiilatif esas faaliyet gelirleri 30,1 milyar TL'ye ulasarak bir dnceki yilin
ayni dénemindeki 23,3 milyar TL'ye kiyasla %29,5 oraninda artis kaydetti. Brit kar 10,5 milyar TL ile yillik bazda
%26,0 biiylrken, net dénem kari 5,23 milyar TL ile 2025'in ayni dénemindeki 4,12 milyar TL seviyesine gore
%27,2 artis gosterdi. Finansman giderlerinin 19,6 milyar TL ile yillik bazda %31,6 artmasi karlilik Gizerinde baski
olustururken, YP islemlerden gelen olumlu katki net kar bliylimesini destekleyici bir unsur olarak éne ¢ikti.

Finansal kiralama tarafinda ilk 2 ay verileri glicll bir bliylime tablosuna isaret etti. Kiralama islemleri (net) 396,5
milyar TL'ye yiikselerek bir dnceki yilin ayni dénemindeki 240,5 milyar TL'ye kiyasla %64,9 oraninda artis
kaydetti. Toplam varliklar 566,2 milyar TL ile yillik bazda %59,4 biylrken, net dénem kari 4,86 milyar TL ile
2025'in ayni dénemindeki 3,86 milyar TL seviyesine goére %25,9 oraninda artis gésterdi. Ozkaynaklar ise 102,3
milyar TL'ye ulasarak %57,1 bliyiime kaydetti. Leasing tarafinda 6zellikle YP kiralama alacaklarindaki artis
(167,1'den 307,5 milyar TL'ye, +%84) ddviz kuru etkisini ve reel sektériin makine-techizat finansmani ihtiyacini
birlikte yansitti.

Faiz seviyeleri ve makroihtiyati cergevenin seyri, yilin geri kalaninda her iki sektor igin de temel belirleyiciler
olmaya devam edecek.
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Fu‘ktoring (Oca-Sub Kiimiilatif, mn 2026 2025 Yiluk Degisim
Esas Faaliyet Gelirleri 30.132 23.260 +%29,5
Finansman Giderleri 19.590 14.891 +%31,6
Briit Kar/Zarar 10.542 8.369 +%26,0
Net Faaliyet K/Z 7.147 5.746 +%24,4
Net Donem Kari 5.234 4.116 +%27,2
Leasing (Oca-Sub Kiimiilatif, mn TL) 2026 2025 Yiluk Degisim
Toplam Varliklar 566.195 355.249 +%59,4
Kiralama Islemleri (Net) 396.521 240.486 +%64,9
Alinan Krediler 355.696 229.235 +%55,1
Ozkaynaklar 102.296 65.116 +%57,1
Net Dénem Kari 4.857 3.857 +%25,9

Agac ve Kagit Uriinleri

2026'nin ilk ceyreginde kagit sektorl, onceki ceyreklerde fiyat diistislerinin aksine ylikselen hammadde
maliyetlerinin belirledigi bir ddnemi geride birakti. Seliiloz fiyatlari ocakta 616 dolar/ton, subatta 636 dolar/ton,
martta 653 dolar/ton olarak gercekleserek ceyrek boyunca istikrarli bir ylikselis trendi sergiledi. Eylil sonunda
579 dolar seviyesinde dengelenen fiyatlarin ilk geyrekte 650 dolarin lizerine tasinmasi, sektoriin maliyet yapisini
gecen ceyreklere kiyasla belirgin bicimde degistirdi.

Hacim tarafinda temizlik kagidi ihracati ocakta 35,3 bin ton, subatta 41,2 bin ton olarak gerceklesti. 2025 yili
genelinde sektdr 541 bin ton ihracat gergeklestirmis olup, ilk ceyrek verileri bu trendin korundugunu gdsteriyor.
Ihracat birim fiyatlarinin ithalat birim fiyatlarina oraninin yaklasik 2x seviyesinde seyretmesi, Tiirk iireticilerin
katma degerli Girin ihracatgisi konumunu teyit etmeye devam ediyor. TIM verilerine gére agac ve orman driinleri
ihracati ceyrek genelinde 1,76 milyar dolar olarak gergeklesti.

Sektdr icin en dnemli rekabet avantaji enerji maliyetleri tarafinda. Turkiye'deki elektrik fiyatlari Avrupa'nin altinda
seyrederken, enerji-yogun kagit tretiminde Turk Ureticilere belirgin bir maliyet Gstinligl saglamaya devam
ediyor. Eylil 2025'te Resmi Gazete'de yayimlanan bazi kagit ve kagit hamuru Uriinlerinde glimriik vergisi
oranlarinin %210'dan sifira indirilmesi karari ise yerli Ureticiler icin rekabet tarafinda yeni bir risk basligi olarak
giindemde kalmaya devam ediyor. Ote yandan Rusya kagit ve seliiloz endiistrisinin derinlesen krizi, Avrupa
pazarinda orta vadede arz agigi yaratarak Turk Ureticiler igin firsat penceresi agmaya devam ediyor.

Gosterge Ocak Subat Mart
Seliiloz Fiyati ($/ton) 616 636 653
Temizlik Kagidi ihracati (bin ton) 35,3 41,2 —
Otomotiv

2026'nin ilk ceyreginde Turkiye otomotiv sektord, yliksek faiz ortami ve kredi kosullarinin sikiligiyla birlikte
pazarin daralma egilimine girdigi bir donem yasadi. Otomotiv Distribitorleri ve Mobilite Dernegi (ODMD) verilerine
gore toplam otomobil ve hafif ticari arag pazari 265.398 adet ile bir dnceki yilin ayni dénemindeki 276.284 adete
gore %3,9 oraninda geriledi. Binek arac satiglari 210.688 adet ile %5,9 dlserken, hafif ticari arag satislari 54.710
adet ile %4,2 artis kaydetti. Mart ayinda daralma daha belirgin bir hal aldi. Toplam pazar 101.997 adet ile yillik
bazda %12,8 oraninda dists gosterdi.
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Yakit tirl bazinda en dikkat cekici gelisme elektrikli arag payindaki sigrama oldu. Elektrikli arag payr %13,2'den
%18,2'ye yikselerek ceyrekte 38.420 adet satisa ulasti. Hibrit aracg payl %28,5'ten %33,0'a cikarken (69.504
adet), benzinli arag payl %49,6'dan %42,1'e geriledi (88.688 adet). Dizel payi ise %8,3'ten %6,3'e diistii. Bu
dontistim, Tlrkiye otomotiv pazarinda elektrifikasyon trendinin belirgin bigcimde hiz kazandigini ve tiiketici
tercihlerinin hizla degistigini ortaya koydu.

Ihracat tarafinda otomotiv sanayi 9,90 milyar dolar ihracat ile toplam ihracatin en biiyiik kalemi olmaya devam
etti. Sirket bazinda Tofas 71.825 adet ile yillik bazda %0,7 blylme ve %27,1 pazar payi (6nceki yil %25,8) ile

pazarin zayif seyrinden gérece sinirli etkilendi. Dogus Otomotiv 34.238 adet satisla %6,5 gerilerken pazar payi
%212,9 oldu. Ford Otosan ise 17.267 adet ile %20,7 gibi sert bir daralma yasadi ve pazar pay! %6,5 dlzeyinde

gerceklesti.

Sirket 1C 2026 (adet) Yillik Degisim Pazar Payi
TOASO (Tofas) 71.825 +%0,7 %27,1
DOAS (Dogus Otomotiv) 34.238 -%6,5 %712,9
FROTO (Ford Otosan) 17.267 -%20,7 %6,5
Yakit Tiirii 1C 2026 Pay 1C 2025 Pay

Benzinli %42,1 %49,6

Hibrit %33,0 %28,5

Elektrikli %18,2 %13,2

Dizel %6,3 %8,3
Sigorta & Emeklilik

2026'nin ilk ceyregi, sigorta sektoriinde prim Gretimi agisindan glicli bir ceyrek olmaya devam etti. Yiksek
enflasyon ortaminda nominal prim artiglarinin siirmesi, hayat ve hayat disi segmentlerin her ikisinde de biylime
dinamigini korurken, 2025’te gérdiglimuz gicli prim Gretim trendinin ilk gceyrekte de devam ettigini izliyoruz.

Hayat disi tarafta Tlrkiye Sigorta, ilk ceyrekte 53,81 milyar TL briit prim Greterek yillik bazda %30 oraninda
biyume kaydetti. Sirketin brans kompozisyonunda en giicli performans %68 blylumeyle genel zararlar
bransindan geldi. Buna karsin hastalik ve saglik bransi %14 ile gerileme yasayan tek brans oldu.

Anadolu Sigorta, ilk ceyrekte 29,57 milyar TL brut prim Gretimi ile yillik bazda %27,5 oraninda biylime kaydetti.
Sirket tarafinda hastalik ve saglik bransi %47 biyimeyle lider konuma yiikselirken, trafik bransi %5 oraninda
gerileyerek zayif seyretti.

Aksigorta, ilk geyrekte 11,69 milyar TL brit prim treterek yillik bazda %33 oraninda biyudu. Sirketin trafik
segmentinde yillik bazda %90 biyime kaydederek sektdrden belirgin bicimde ayrismasi, ilk ceyrek tablosunun en
dikkat cekici gelismesi olarak 6ne ¢ikiyor.

Hayat tarafinda AgeSA, ilk ceyrekte 7,20 milyar TL briit prim treterek yillik bazda %50 oraninda blylime kaydetti.
Hayat tarafi 7,05 milyar TL, hayat disi ise 152 milyon TL prim Uretti. Anadolu Hayat Emeklilik ise ayni donemde
toplam 5,68 milyar TL brit prim Gretimi elde etti ve prim retimi bir dnceki yila gore %29,14 artis gosterdi.
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Sirket Bransg 1C 2026 Briit Prim Yiluk Degisim One Cikan Brang
Tlrkiye Sigorta Hayat Disi 53,81 milyar TL +%30 Genel zararlar +%68
Anadolu Sigorta Hayat Disi 29,57 milyar TL +%27,5 Hastalik/saglik +%47
Aksigorta Hayat Disi 11,69 milyar TL +%33 Trafik +%90
AgeSA Hayat 7,20 milyar TL +%50 =
Anadolu Hayat Hayat 5,68 milyar TL +%29,14 —
Havacilik

2026'nin ilk ceyreginde Tirkiye havacilik sektoriinde savas etkilerine ragmen glicli veriler goriiyoruz. Sektoriin Uig
biyuk oyuncusu Tirk Hava Yollari, TAV Havalimanlari ve Pegasus, jeopolitik gerilime ragmen yolcu sayisini yillik
bazda artirmayi basardi.

Tirk Hava Yollarr ilk ceyrekte toplam 21,3 milyon yolcu tasiyarak yillik bazda %12,7 oraninda biiylime kaydetti.
Arz edilen koltuk kilometre %9,4 artarken, doluluk orani 2,9 puan ylikselerek %83,5'e ulasti. Kargo ve posta
hacmi 552,1 bin ton ile %14,8 artis gosterdi. Bélgesel bazda Uzak Dogu, ASK'da %19,1 biylime ve %90,2 doluluk
orant ile en giiclii performansi sergilerken, Avrupa %13,9 yolcu artisi ile ikinci sirada yer aldi. ABD-iran savasinin
dogrudan etkisi Orta Dogu bélgesinde goriildi; bu hatta ASK %9,3 gerilerken yolcu sayisi yalnizca %0,6 artis
kaydetti. Buna karsin doluluk oraninin 4,4 puan artisla %79,5'e yikselmesi, THY'nin kapasiteyi etkin sekilde
yonettigini ortaya koydu. I¢ hatlarda yolcu sayisi 7,1 milyon ile %11,9 artarken doluluk %84,4'e cikti. Mart ayinda
ucak sayisi 528'e ulasarak yillik bazda %11,9 artis gosterdi; ugulan nokta sayisi ise 358'e yukseldi.

TAV Havalimanlari ilk ceyrekte toplam 18,97 milyon yolcuya hizmet vererek yillik bazda %7,2 biylime kaydetti.
Dis hat yolcu sayisi 10,41 milyon ile %6,9 artarken, i¢ hat yolcu sayisi 8,56 milyon ile %7,5 biyldi. Ugus sayisi
136.687 ile %4,9 oraninda artis gosterdi. Havalimani bazinda Kuzey Makedonya %33,2 ile en yiiksek blylimeyi
kaydederken, Ankara Esenboga %13,2, Izmir Adnan Menderes %12,1 ve Milas-Bodrum %12,1 ile cift haneli
biylme gergeklestirdi. Antalya %5,2 ile daha ilimli bir artis sergilerken, Giircistan %3,6 ve Almaty %0,4 ile diisik
blylme kaydetti. Gazipasa-Alanya ise %10,2 ile tek gerileyen havalimani oldu.

Pegasus ilk ceyrekte toplam 9,83 milyon misafir tasiyarak yillik bazda %9 biylime kaydetti. Toplam doluluk orani
%86,3 ile yiiksek seviyesini korudu. Ic hatlarda 3,81 milyon misafir ile %15 artis ve %90,3 doluluk orani dikkat
cekerken, dis hatlarda 6,02 milyon misafir ile %5 artis ve %84,0 doluluk gergeklesti. Mart ayinda i¢ hat biylimesi
%18 ile 6ne cikarken (%88,1 doluluk), dis hatlarda %2 gerileme ve dolulukta 0,7 puan diisiis yasandi. Bu
goriiniim, ABD-Iran gerginliginin dis hat operasyonlarina sinirli élciide yansidigini ortaya koydu.

Sektérin en 6nemli maliyet kalemi olan jet yakit fiyatlari tarafinda ise Brent petroliin 100 dolar seviyesinin lzerine
ctkmasiyla birlikte 6nemli bir yukari yonli baski olustu.

Yillk Degisimler (1C 2026) THY Pegasus TAV
Toplam Yolcu %12,7 %9 %7,2
i¢ Hat Yolcu %11,9 %15 %7,5
Dis Hat Yolcu %13,1 %5 %6,9
Doluluk Orani %83,5 %86,3 =
Perakende

Perakende sektorii 2026'nin ilk geyreginde karisik bir gériniim sergiledi. AVM Ciro Endeksi verilerine gore ocakta
m?2 basina ciro endeksi 4.665 puana ulasarak yillik bazda %41,4 nominal artis kaydetti ve %30,65'lik yillik
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enflasyonun Gzerinde reel biyiime sagladi. Ancak subatta endeks 3.965 puana gerileyerek nominal %22,8 artis
gosterdi ve %31,53'lik yillik enflasyona karsi reel bazda %6,6 daralma yasandi. Aylik bazda subatta %15,0'lik
diisiis gerceklesti. Istanbul'da m2 basina ciro 17.737 TL, Anadolu ortalamasi ise 13.365 TL olarak raporlandi.

Kategori bazinda subat ayinda kisisel bakim ve kozmetik %44,5 ile en glicli blyimeyi kaydederken, teknoloji
%42,6, hipermarket %27,5, yiyecek-icecek %26,5, giyim ise %18,2 artis gosterdi. Ayakkabi %13,3 ve
eglence/hobi %16,2 ile en k6t performansi sergileyen kategoriler oldu. Ziyaretci endeksi ocakta yillik bazda %2
artis kaydederken subatta yatay seyretti. Aylik bazda sirasiyla %6 ve %19 gerileme yasandi.

Kredi karti verilerinde dolar bazli tabloya baktigimizda, market segmentinin Q1 2026'da yillik %26,8, ceyreksel
%5,6 bliyime kaydederek bes segment arasinda tek pozitif ceyreksel performansi sergileyen kategori oldugunu
gorlyoruz. Zorunlu tiiketimin glicli kalmasi ve gida enflasyonunun harcama tutarlarini yukari cekmesi, talep
esnekliginin bu segmentte dustk seyrettigini teyit ediyor. Yemek segmenti yillik %24,1 blylime kaydetse de
ceyreksel bazda %1,5'lik sinirli bir gevseme gosterdi. Disarida yeme aliskanlig yapisal olarak glicli kalmaya
devam ederken, son geyrekteki yilsonu hareketliliginin bir miktar normalize oldugunu sdyleyebiliriz.

Dayanikli tiiketim tarafinda ise tablo belirgin bicimde zayif. Elektrik-elektronik segmenti yillik yalnizca %1,1
blylme kaydetti. Son ceyrege oranla ise ceyreksel %13,6'lik diislis goze carpiyor. Mobilya ve dekorasyon
segmenti yillik %16,8 biyime saglasa da ceyreksel bazda %7,8 geriledi. Bu iki segmentin yilin son geyreginde
mevsimsel olarak daha canli oldugunu belirtmek gerekiyor.

Giyim segmenti yillik %13,6 biyime kaydederken Q4'e gore %6,4 geriledi. Bu ceyreksel dususte kasim
kampanyalari ve yil sonu indirim dénemlerinin Q4'te yarattigl yliiksek bazin mevsimsel etkisi belirleyici oldu. Mart
ayinin tgunci haftasinda dolar bazli giyim harcamalarinda ceyregin geri kalaninin neredeyse iki katina ulasan bir
sicrama dikkat gekti. Bu hareketin sezon gecisi ve Ramazan Bayrami dncesi alisveris yogunlasmasindan
kaynaklandigini degerlendirebiliriz.

Rafineri & Petrokimya

2026'nin ilk ceyregi, rafineri sektérii acisindan tarihi bir marj dénemi olarak kayitlara gecti. ABD-Iran savasi ve
Hirmuz Bogazi'nin fiillen kapanmasinin dogrudan etkisiyle orta distilat Grlinlerinde arz endisesi belirginlesti ve
crack marjlari sert bir yiikselis gosterdi.

Motorin crack marji gceyrek ortalamasi 34,0 dolar/varil ile bir 6nceki yilin ayni donemine gére %97 oraninda artis
kaydederken, mart ayinda 58,4 dolar/varile firlayarak yillik bazda %277 oraninda sigrama gosterdi. Jet yakiti marji
ceyrek ortalamasi 43,1 dolar/varil ile yillik %197 artarken, mart ayinda 84,4 dolar/varile ulasarak yillik bazda
%512 oraninda rekor seviyelerde bliylidl. Benzin marji geyrek ortalamasi 14,0 dolar/varil (+%11), mart ayinda
16,1 dolar/varil (+%38) olarak gerceklesirken, fuel oil marji -15,1 dolar/varil ile negatif bolgede seyretmeye
devam etti.

Petrokimya tarafinda Petkim, 2025 yilini zayif bir performansla kapatmisti. 20 Mart itibariyla etilen-nafta spreadi
314,3 dolar/tona yiikseldi. Haftalik bazda 81 dolar/tonluk (%34,7) artis dikkat cekti. Yilbasindan bu yana
ortalama makas 201,9 dolar/ton olup 2025 ortalamasi olan 245 dolarin altinda seyretmekle birlikte, ceyrek
sonundaki sigrama Petkim acgisindan olumlu bir sinyal olarak degerlendirilebilir.
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Crack Marji ($/varil) 1C 2026 Ort. Mart 2026 Mart Yillik Degisim
Motorin 34,0 58,4 +%277

Jet Yakiti 43,1 84,4 +%512

Benzin 14,0 16,1 +%38

Fuel Oil AL -14,1 =
Gayrimenkul

2026'nin ilk ceyreginde gayrimenkul sektor, faiz indirim beklentileri ile jeopolitik risklerin gatistigl bir ddnem
yasadi. TUIK verilerine gére ocak ayinda konut satislari 111.480 adet ile yillik bazda %4,7 gerilerken, subat
ayinda 124.549 adet ile %5,9 artis kaydedilerek toparlanma sinyali verildi. En dikkat gekici gelisme ise subat
ayinda ipotekli satislarin 25.035 adet ile yillik bazda %42,3 oraninda sicrama gostermesi oldu. Ipotekli satislarin
toplam icindeki payl %20,1'e yiikselerek 2025 ortalamasi olan %14'lin belirgin lzerine ¢iktl.

Ilk el satislar subatta 37.785 adet (+%5,9), ikinci el satislar ise 86.764 adet (+%6,0) olarak gerceklesti. Ikinci el
agirligl %69,7 diizeyinde yliiksek seyretmeye devam etti. Yabancilara satislar 1.506 adet ile yillik bazda %2,9
gerilerken, toplam icindeki pay %1,2 ile distk bir diizeyde kaldi. 2025 yilinin tamaminda konut satislarinin
1.688.910 adet ile yillik bazda %14,3 artisla tiim zamanlarin rekorunu kirdigini hatirlatmak gerekiyor.

TCMB Konut Fiyat Endeksi ocakta aylik %3,7, yillik nominal %27,7 artis; subatta aylik %1,8, yillik nominal %26,4
artis gosterdi. Ancak reel bazda endeks ocakta %2,3, subatta %3,9 geriledi. Konut fiyatlarindaki reel diists
egiliminin siirdligl goriliyor. Sehir bazinda Istanbul yillik %28,0, Ankara %29,7 ve Izmir %25,8 nominal artis
kaydetti. Yeni Kiraci Kira Endeksi ise yillik bazda nominal %34,2, reel %2,7 artis ile konut fiyat endeksinin
lzerinde seyretmeye devam etti.

Konut Satiglari Ocak 2026 Subat 2026
Toplam Satis (adet) 111.480 124.549
Yillik Degisim -%4,7 +%5,9
Ipotekli Satis (adet) 20.263 25.035
Ipotekli Yillik Degisim +%15,7 +%42,3

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 yatirim 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 islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
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.



