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DEVINIM: Diin diinde kaldi cancagizim,
artik yeni seyler soylememiz lazim!




1 — ABD, 40+ yil surdurdugu kuresel ustunlugu kaybetmeye yuz tutarken Trump ile MAGA stratejisi
altinda yeni bir mucadele alani baslatinca dunyayi da daha ¢catismaci ve agresif bir ortama surukledi.

ABD GSYH’si/ Cin GSYH’si (kat)
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Kaynak: Bloomberg, Statista, UN
Son veri: 2024

ABD ve Cin’in kuiresel imalat sanayi uretimindeki payi (%)
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2 — Bu ortamin sifreleri gcok net, Cin’e karsi ‘armageddona’ hazirlik oncesinde satranci dogru oyna...

Bir giin Venezuela, diger giin Gronland, sonra iran...

Ikincil nedenler hep olsa da ana neden ‘kaynak’!

Dunyada deniz yollari ile tasinan ham petrol rotasi (milyon varil/giin)
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Hurmuz cikisl petrol sevkiyatinin alici ulkeleri (milyon varil/giin)
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M B/D: Million Barrels per Day
(March 2026 Projections)

Kaynak: US Energy Information Administration, IEA, Bloomberg

Son veri: 2025 sonu tahminleri
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3 — Eski dunya oldu! Pandemi ve savaslar tedarik zincirlerinin riskli oldugunu kanitladi. Maliyet odak-
i kiresellesme politikalari OUT, ulusal guvenlik ve dayaniklilik odakli bolgesellegsme stratejileri IN...

Kuresel mal ve hizmet ticaretinin GSYH’ye orani (%, iki yillik ortalama)
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Kaynak: https.//ourworldindata.org/qrapher/trade-as-share-of-gdp
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Son veri: 2024
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4 — Hersey degisiyor. Gencg nesiller, hayat pahliligi, ciddi belirsizlikler ve riskler karsisinda kariyer ve
uzun vadeli geleneksel hedefler yerine anlik deneyime, kigisel refaha ve yagsam kalitesine yoneliyor.

ABD’de tiiketicilerin tasarruf oranlari (%, harcanabilir gelir)
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Kaynak: FED, Bloomberg P C F
Son veri: Aralik 2025
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5 — Teknoloji ve davranis etkilesimi kritik. Internet ve sosyal medya kullanimi artip hayatin parcasi
halini aldi. Eskiden kimliklerimizi genetik + yetistiriime sekli belirlerdi. Buguin algoritmalar belirliyor!

Kuresel perakende ticarette e-ticaret payi (%) Dunyada sosyal medya kullanici orani (toplam niifusa % oran)
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Kaynak: Digital 2025: the state of social media in 2025 — DataReportal — Global Digital Insights, Statista, * tahmindir P C F
Son veri: 2025
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6 — Eskiden ‘neslin devami’ bir sorumluluk iken gunumuzde yagsam zorluklari ile ‘ekonomik kulfet’
olarak algilanmaya basladi. Turkiye’de daha keskin olmakla birlikte dogurganlik oranlari geriliyor...

Toplam dogurganlik hizi (cocuk sayisi)
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Kaynak: TUIK, Diinya Bankasi P C F
Son veri: 2024
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7 — Tabii ki, surdurulebilirlik ve bunun gereksinimi olan diger unsurlari da unutmayalim. Gerek, ku-
resel iIsinma gerekse de buna karsi yapilacak olanlar gelecekte is yapma bigimlerini sekillendirecek!

Kuresel toprak-okyanus i1si endeksi anomalisi (uzun siireli ortalamalardan sapma, derece)
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Kaynak: NASA P C F

Son veri: 2024
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FALCILIK: Savasin golgesinde 2026 yilini
makro anlamda ongormeyi deneyelim...




8 — Dezenflasyonist politikalar suredursun arzu edilen yere uzaktayiz! Dahasi Mart aylarinda daima
digsal sok yiyoruz! Ortadogu gerginligi sikintilar yaratabilir. Simdilik tahminlerimizi koruyoruz AMA!

TCMB’nin efektif politika faizi ile TUFE enflasyonu (yilik, %. logaritmik gésterim)
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Kaynak: TUIK, TCMB, PCF

Son veri: Subat 2026, sonrasi tahminimizdir.
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9 — Mevcut politika bilegsiminin odaginda stabil doviz kuru yatiyor. Bagka bir ifadeyle, kurdaki olasi
bir sapma programi riske atar. USDTRY ve EURTRY kuru tahminlerimiz 2026 sonu icin 50.0 ve 61.3...

USDTRY kuru tahminlerimiz (ay sonlar)
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Kaynak: PCF P C F
Son veri: 10 Mart 2026
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10 — Sanayi uretimine sektorel bazda baktigimizda ayrisma net bir sekilde dikkat ¢cekiyor. Emek yo-
gun sektorlerde Turkiye rekabetciligini iyice kaybetmis. Diger sektorlerde ise mucadeleye devam...

Secilmis sektorler bazinda sanavi uretim endeksi (mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis, 2023=100 endeks)
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Son veri: Ocak 2026 P C F
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11 — 2025 yilina yonelik olarak gelen her veri K-tipi buyume tanimini teyit ediyor. Perakendede tekstil
negatif ayrismaya devam ederken elektronik ve online satiglardaki goreli olumiu tablo korunuyor...

Alt kalemler bazinda perakende ticaret endeksi (mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis, 2023=100 endeks)
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Kaynak: TUIK

Son veri: Aralik 2025 P C F
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12 — Hizmet sektoru uretimi 2025’te %3.8 buyudu. Uzun vadeli gorunume baktigimizda hizmetler ¢cok
canliyken bilgi ve iletigsim, veterinerlik ile kiralama; kisa vadede ise havayolu tagsimaciligi one ¢ikiyor.

Hizmet sektori uretimi (0cak-2017/Aralik-2025 % degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK P C F
Son veri: Aralik 2025
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13 — igsizlik tarafinda rakamlar kafa karistirici. Manset issizlik orani %8.1 ile oldukca naif bir diizeyde
olsa da genis tanimli atil igsgucu orani %30’da. Ama, 2026’da istihdam anlaminda sorun beklemiyoruz.

iSSiZ"k gostergeleri (Mevsim etkisinden arindiriimis, 15 vyas iizeri, %) Bilesik isquicu pivasa endeksi * (TCMB Enflasyon Rapor-IiI'ten alintidir)
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Kaynak: TUIK, TCMB

Son veri: Ocak 2026 P C F

Strictly Private and Confidential © 2026- Peninsula Corporate Finance 16




-3 -

YENI DUNYA KODLARI
YOLO + DENEYIM + NON-HOMOGENEITY + AFFORDIBILITY...




14 — Tuketim ekonomisine girigs yaparken once tuketimin kaynagini yeniden tanimlayalim. Eskiden
ana kaynak ‘ihtiya¢’ iken yeni dunyada tuketim hem ‘mutlu olma’ hem de ‘statu edinme’ araci oldu...

Tuketici guven endeksi alt kalemleri (0cak2021=100 endekslenmis)

Kendisini ‘umutlu degqil’ ve ‘hic umutlu degil’ tanimlayanlar (nifusa % orani)
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e Dayanikli tiiketim mallarina yonelik harcama yapma distincesi (gegen 12 aylik doneme gore gelecek 12 aylhk
donemde)

e Hanenin maddi durum beklentisi (gelecek 12 aylik donemde)

Kaynak: TCMB, TUIK

Son veri: Kasim 2025 (sol), 2024 (sag) P C F
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15 — Tuketim dedigimizde ‘homojen olmayan’ bir olgu ile karsi karsiyayiz. Turkiye’de gelir gruplari
arasindaki fark hizla agiliyor. Bu nedenle de ‘tuketim modeli’ gelir gruplarina gore dizayn edilmelidir.

%20’lik gelir gruplarina gore hanehalkinin harcama gruplarina ayirdiklari pay (%)

5 12,8 22,1 _ 26,6 37 29 8,0 0,9 4,8
4 17,1 25,1 - 23,4 3,8 24 6,7 0,7 3,6
3 20,6 28,4 - 18,5 3,8 2,0 5,8 0,7 32

24,8 31,8 - /S 3415 48 06 28
1 30,4 33,2 - %MW 39° 3303 29

N

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
B Gida ve alkolsuiz igecekler B Alkollt igecekler, titin ve titdn Grinleri B Giyim ve ayakkabi Konut ve kira
B Mobilya, ev aletleri ve ev bakim hizmetleri B Saghk Ulastirma H Bilgi ve iletisim
M Eglence, spor ve kiltr M ESitim hizmetleri W Lokantalar ve konaklama hizmetleri W Sigorta ve finansal hizmetler

B Kisisel bakim, sosyal koruma ve gesitli mal ve hizmetler
Kaynak: TUIK P C F
Son veri: 2024
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16 — Tuketimi sadece ihtiya¢ veya mutluluk / statu edinme araci olarak da gormeyelim. Tuketim bazi
alanlarda yatirnm gudusuyle de yapiliyor. Otomobilde eskiden hayal olan rakamlar artik normal oldu.

Otomobil ve hafif ticari arac satislari (12 ayiik birikimli)
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Kaynak: ODMD P C F

Son veri: Ocak 2026
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17 — Tuketimde demografik faktorler dikkate alinmali. Yas aliyoruz ve hanede yasayan birey sayisi
hizla kuguluyor. Turkiye’de 5.3 milyon kisi hanede tek basina yasiyor, hanehalki buyuklugu ise 3.1!

Turkiye’de yalniz yasayanlarin sayisi (son 11 yil, milyon kisi)
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Kaynak: TUIK
Son veri: 2024

Turkiye’de vyillara gore ortalama hanehalki buyuklugu (isi sayisi)
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18 — Tuketici eskiden bizden ‘urun’ talep ederdi. Artik, ‘cozum’ istiyor. Bu nedenle de hizmet ve de-
neyim unsuru dikkate alinmali. Bu kapsamda, finansal hizmetler de artik cozumun bir parcasi oldu!

Turkiye’de sanayi ve hizmetler karsilastirmasi (iktisadi faalivet kollarina gére, zincirlenmis hacim endeksi, 2011=100 endekslenmis)
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Kaynak: TUIK P C F

Son veri: 2024
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19 — Turkiye’de tuketici her an tuketmeye ¢ok hazir. Ama, erisebilirlik sorunu yasiyor! Bu noktada
erigebilirlik sorununu ¢ozen, ‘cozum ureten’ igsletmeler orta vadede olumlu ayrisma yasayacaklardir.

Gelecek 12 aylik donemde konut satin alma veya insa ettirme ihtimali (mevsim etkilerinden arindiriimamis, diizey)
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Kaynak: TUIK/TCMB
Son veri: Ocak 2026
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PARADIGMA DEGISIKLIGI: USD’'nin hakim
durumu degisirken diinya arayista...




20 — Artan jeopolitik risk ortaminda finansal yatirnmlar nasil gelisir? Evvela meselenin kaynagi olan
Trump nedeniyle uzun vadeli pozisyonlarda ABD Dolari’ndan ¢ik ve guvenli limanlara git egilimi olur.

Kuresel doviz rezervleri icerisinde ABD Dolarr’nin payi (%)
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21 — USD, terazi ozelligini yitiriyorsa yerini ne alir? Tam olarak bir opsiyon olmasa da akla gelen ilk
arag Altin oldu. Rusya’nin YP rezervlerine el konulunca Dogu merkez bankalari altin alimina yoneldi!

Merkez bankalarinin altin alimlari (net, yilik, ton)
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Kaynak: Metals Focus, Refinitiv GFMS, World Gold Council P C F
Son veri: 2025
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22 — Altin fiyatlar bu saiklerle sert yukseldi. Bu arada alternatifler olur diye dusunulurken akillara
kriptolar geldi ama nihai karar gumus ve arkadaslarinda kilindi. Ama orada da abartinin ayari kacti...

Kiymetli metal fiyvatlarinin seyri (31/12/2024=100 endeks)
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Kaynak: Bloomberg P C F

Son veri: 5 Mart 2026
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23 — Uzun vadede baska hangi varliklar dusunulebilir? Gucglu ve hikayesi olan sirket hisseleri akillara
gelmeli! Yapay zeka bu alanda on plana ¢ikiyor ama onlarin da degerlemeleri ile ilgili endiseler var...

Muhtesem 7’li hisse fiyatlari (30/06/2025 = 100 endeks)
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Kaynak: Bloomberg P C F
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24 — Savas ortami piyasalar uzerinde kara bulutlar yaratiyor. Ama, ABD secimleri nedeniyle bulutlar
kisa surede dagilabilir. Rotasyona dikkat! Savunma, enerji, madencilik, yapay zeka, siber guvenlik...

Trump’ln qbrev onayvl (%, onaylayanlar eksi onaylamayanlar)
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Kaynak: Bloomberg
Son veri: 9 Mart 2026
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25 — Gelelim Turkiye’ye... Ekonomi asla sadece ekonomi degildir! Turkiye’nin risk primi uzerinden
diplomatik/siyasi analiz yapalim mi! Bizce Erdogan-Trump iligkisi uzerinden yeni bir sayfa aciliyor...

Tl'jrkie CDS risk rimi (baz puan, 5 yil vadeli, ABD Dolari cinsi)
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Kaynak: Bloomberg

Son veri: 10 Mart 2026
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26 — TCMB’nin rezervlerinin dnemini son 1 yilda 2 kez test ettik. ilkinde bir miktar sallandik. Ama, su
an yasananda gucluyuz. Kur rejimine iligskin kaygilarimiza ragmen kisa vadede sorun beklemiyoruz.

TCMB net vabanm para DOZiSVOI‘lU (swap haric, Hazine FX mevduati haric, milyon ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB P C F

Son veri: 9 Mart 2026
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27 — TL’deki reel degerlenmenin yan etkilerine surekli dikkat ceksek de otorite bunu onemsemiyor.
USDTRY kurunun cetvelle ¢izilmig gibi aylik %1.1-1.2’lik bir artigla bu yili bitirecegini dusunuyoruz.

Turk Lirasi’nin dederinde aylik degisim (%, ABD Dolari karsiliginda)
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28 — Son 2 yil yatinmcisini surekli uzen Turk hisse senetleri bu yila etkileyici performansla basladi.
Ancak, savas ortaminda Turkiye’nin kirilganlik algisi ile geri ¢cekilme var. Biz yine de begeniyoruz...

Kuresel hisse senedi endeks siralamasi (%, YTD, verli para birimi cinsinden) BiST30 endeksi kapsamindaki hisse senetlerinin performansi (v1p, %)
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Kaynak: Bloomberg P C F

Son veri: 10 Mart 2026
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