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1. Sinirlh Toparlanma Belirtileri

Son gelismeler ve fiyatlar Gzerindeki akisa baktigimizda Urun fiyatlarinda toparlanma sinyallerinin giglendigini, hammadde
tarafinda ise baskinin sirdugunu gérmekteyiz. Haberlere baktigimizda;
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HRC Cin  e====Demir Cevheri

(Kaynak: LSEG, Refinitiv)

. Nucor, siki arz ve dusuk ithalatin destekledigi ABD yassi gelik piyasasinda HRC spot fiyatini Ust Uste dordUincu haftada
artirarak 1.170 $/kisa ton seviyesine yukseltti.

. ABD'de sonbahar-kis déneminde planlanan bakim kesintilerinin 1 milyon kisa tonun Gzerinde Uretimi etkilemesi
beklenirken, dusuk stoklar, 8-12 haftaya uzayan teslimat sureleri ve istikrarh talep HRC fiyatlarini desteklemeye devam
ediyor.

. Cin'de insaat celigi talebi olumsuz hava kosullari yizinden Temmuz ayinda disus gosterse de altyapi projelerinin etkisi
ve hafifleyen sicakliklarin destegiyle Agustos ayinda %1,5 oraninda toparlanmasi bekleniyor.

. AB HRC piyasasinda yaz tatilinin sona ermesiyle birlikte siki arz ve glglu siparislerin etkisiyle fiyatlar yUkselise gegti.

0 Asya HRC piyasasinda artan hammadde maliyetleri, gl¢lu sezon beklentileri ve bazi Ureticilerdeki bakim kaynakli arz
kisitlari fiyatlari yukari yonlu destekliyor.

. Avrupa HRC piyasasi yaz tatili nedeniyle sakin seyrederken, azalan stoklar ve sikilasan ithalat kosullari Eylul ayinda talep
ve fiyatlarin guglenebilecegdi beklentisini artiriyor.

. Cin, Jiangsu'da yaklasik 150 milyon $ yatirimla yillik 3 milyon ton demir cevheri isleme kapasitesine sahip yeni bir tedarik
ve isleme Ussuni devreye aldl.

0 Cin'in ana limanlarindaki demir cevheri stoklari gerilerken sevkiyatlarin artmasi, ¢elik Ureticilerinin stok yenileme
faaliyetlerinin strdigune isaret etti.

. Cin'de ¢elik Uretimi gerilemeye devam ederken, yilin ilk yedi ayinda demir cevheri ithalatinin artmasi gu¢li hammadde
talebinin sirdtgune isaret etti.

. BMI, Cin'de zayif ¢elik talebi ve glgli kiresel arz gérinimua nedeniyle demir cevheri fiyat tahminini asagi yonli revize
ederken, uzun vadede fiyatlarda kademeli dusus bekliyor.

. Hindistan'da demir cevheri Uretimi Temmuz ayinda yillik bazda %29,5 artarken, gelik Uretimindeki bluyime %2,9'a
yavasladi.

0 Cin'in demir cevheri ithalati Temmuz ayinda daralan celik marjlari ve bakim kaynakli zayiflayan talep nedeniyle aylik
bazda %4 geriledi.

. Samarco, 2,7 milyar $ yatirnmla 2028'de tam kapasiteye dénerek dinyanin en blyUk ikinci demir cevheri pelet ihracatgisi
konumunu yeniden kazanmayi hedefliyor.

. Kuresel ham celik Uretimi Temmuz ayinda %0,3 gerilerken, Cin'in Uretimi %3,6 dususle 76,9 milyon tona indi; Turkiye'nin
Uretimi ise %7 artisla 3,4 milyon tona, ilk yedi ayda %7,9 artisla 23,2 milyon tona yUkseldi.
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. Kanada, ABD'nin yeni tarifelerine karsilik ABD menseli ¢elik ve aliminyum Urunlerine uyguladigi misilleme vergisini
%50'ye cikarirken, 6nlemlerin yillik 20 milyar $ tutarinda ABD ihracatini etkilemesi bekleniyor.

. Cin'de imalat sektérinin gelik talebinin 2026'da yillik bazda %3,3 artmasi beklenirken, giglu ihracatin emlak ve altyapi
kaynakli zayifhgi kismen dengelemesi dngérualuyor.

. Avrupa'da ham celik Uretimi Temmuz'da toparlanirken, AB HRC marjlarinin uzun vadeli ortalamanin belirgin Uzerine
cikmasi Ureticiler icin daha destekleyici bir karhlik ortami olusturdu.

Bu haftanin veri akisinda drtn fiyatlari tarafinda toparlanma sinyallerinin gl¢lendigini gérmekteyiz. ABD'de siki arz ve dlstk
stoklarin fiyat artislarini desteklemeye devam ettigini, Avrupa'da ise yaz déneminin sona ermesiyle fiyatlarin yukari yénli seyre
gectigini takip etmekteyiz. Fiyatlar tarafinda ise dip seviyelerin geride kalmaya basladigina dair sinyallerin arttigini
degerlendirmekteyiz.

Hammadde cephesinde ise gérinimdn ayristigini gérmekteyiz. Cin'de ¢elik tUretiminin gerilemesine karsin cevher ithalatinin
guclu kalmasini stok yenileme kaynakli olarak degerlendirirken artan kdresel arzin orta vadede cevher fiyatlar Gzerinde baski
unsuru olmaya devam edecegini distinmekteyiz. Tlrkiye tarafinda ise ham c¢elik Gretiminin artisini sdrdirerek kuiresel
gérinimden olumlu yénde ayristigini izlemekteyiz. Ozetle kisa vadede arz sikiligi ve stok yenilemenin irdn fiyatlarini
desteklemesini beklerken ticaret politikalarinin sektér gérinimdudnde belirleyici olmaya devam edecegini dusinmekteyiz.
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Kiiresel Demir Cevheri Arzi: Major Uretici Sevkiyatlari (Haftalik, Bin Ton)
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Cin Demir Cevheri ithalati - Haftalik (Bin Ton)
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2025-2030
CAGR %

Degisim, % Degisim, %  Milyon

Cin (Halk Cumhuriyeti) 961,3 -4,3 958,2 -0,3 930,9 -0,6
Avrupa Birligi (27) ve Birlesik Krallik 130,6 -2,4 132,4 1,3 136,3 0,9
Hindistan 164,4 10,0 174,9 6,4 208,3 4,8
ABD-Meksika-Kanada Anlagsmasi (USMCA) 107,5 1,3 108,3 0,6 11,7 0,8
Japonya ve Gliney Kore 141,9 -3,8 143,3 1,0 132,8 -1,3
Guineydogu Asya Uluslar Birligi (ASEAN) 60,2 54 61,5 2,1 90,6 8,5
Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) 82,2 -4,9 85,0 3,4 97,0 34
Orta Dogu 57,0 5,1 57,4 0,8 73,1 5,1
Orta Amerika ve Gliney Amerika 42,4 -0,2 43,2 1,9 47,0 2,1
Diger Avrupa 42,4 2,1 43,6 2,8 49,9 33
Diger Asya 25,9 -8,7 26,6 2,6 26,5 0,4
Afrika 26,9 -4,4 28,6 6,3 29,7 2,0
Okyanusya 5,8 1.1 59 1,7 6,3 1,8
DUNYA 1.850,8 -1,9 1.869,4 1,0 1.940,6 1,0
Cin Hari¢ Diinya 889,4 0,7 911,1 2,4 1.009,6 2,6
OECD 426,1 -1,3 431,3 1,2 434,8 0,4
OECD Disl 1.424,6 -2,1 1.438,0 0,9 1.505,7 1,1
Geligmis Ulkeler 375,5 -2,1 379,4 1,0 3721 -0,2
Gelismekte Olan Ulkeler 1.475,2 -1,9 1.489,9 0,9 1.568,4 1,2
Cin Hari¢ Gelismekte Olan 513,9 2,8 531,6 3,4 637,4 4.4

Tiirkiye Celik Uretimi ve ihracati (milyon ton)
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2. Bakir

. ABD'nin olasi ithalat tarifeleri bakirin Amerikan depolarina yénelmesini hizlandirarak kiresel arzi sikilastirirken, bakir
fiyatlari yeni rekor seviyelere ylkseldi.

. ABD'nin olasi bakir tarifeleri dncesinde metalin ABD'ye yonelmesi kiresel arzi sikilastirirken, bakir fiyatlari New York'ta
yeni rekor seviyeye ulasti.

. Bakir fiyatlari, ABD'ye gugll sevkiyatlarin kiresel stoklari azaltmasi ve maden arzindaki aksamalarin stirmesiyle rekor
seviyelere yakin seyrini koruyor.

. Bakir fiyatlarinin rekor seviyelere ylkselmesi genel bir ekonomik buyUimeden ziyade arz kesintileri, maden
kisitlamalari ve yapay zeka ile elektrik sebekesi odakli spesifik elektrifikasyon talebinden kaynaklaniyor.

. Veri merkezleri ve yapay zeka altyapisinin hizla buyimesi, 2050'ye kadar bakir kullanimini alti kat artirarak kuresel
talebi 50 milyon tonun Uzerine gikarma potansiyeline sahip. Arzin yetebilmesi icin yillik Gretimin dtzenli olarak 1
milyon ton artirilmasi ve yuksek tenérlt yeni rezervlerin devreye sokulmasi gerekiyor.

. 2026 yilinin 6tesinde, kuresel bakir Gretiminin toparlanmasi ve ylksek fiyatlarin yarattigi tesvikle birlikte kapasite
artislari ve konsantre bulunabilirliginin iyilesmesi sayesinde, 2027-2028 déneminde yillik ortalama %1,7 oraninda
bUyUmesi beklenmektedir.

. Elektrikli araglar (ara¢ basina 3 kat daha fazla bakir) ve yenilenebilir enerjinin yani sira Yapay Zeka veri merkezlerinin
2030 yilina kadar tek basina yillik 500.000 ton bakir tiketmesi bekleniyor.

. Bakir, gimus gibi yesil enerji sektériinde yogun talep géren bir Grindur. Kiresel buyume beklentilerindeki iyilesme ve
yapay zeka (Al) yatirrmlarindaki artis fiyatlari destekliyor.

6.5

5.5

e CME Bakir

(Kaynak: LSEG, Refinitiv)

Bakir (‘000 ton) 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Kiresel Uretim 26,232 27,049 27,341 27,500 27,910 28,465

Kiresel Tiiketim 25,800 26,925 27,070 27,480 28,140 28,735

Piyasa Dengesi 431 128 466 320 75 210

Fiyat $/t 8523 9,266 9972 13,100 13,800 13,300
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3. Aliminyum

. Endonezya, rafinaj ve eritme kapasitesini hizla artirarak kiresel aliminyum pazarindaki payini buyuturken, Gretimin
2030'a kadar 4 milyon tona ulasmasi bekleniyor.

. Trump, Kanada ile ticaret gerilimi sirerken ABD'nin aluminyumda Kanada'ya yuksek bagimliligini vurgulayarak yerli
Uretim kapasitesinin artirilmasi gerektigini belirtti.

. Meksika'nin 16 milyar $ buyuklugundeki aliuminyum sektdrd, isleme kapasitesi, otomasyon ve geri dénusum
yatirimlariyla Kuzey Amerika tedarik zincirlerindeki rolinu gtglendirmeyi hedefliyor.

. Cin'in aliminyum tel ihracati Temmuz'da aylik bazda gerilese de yillik bazda guglu artisini strdurarken, yil genelinde

ihracatin 530-580 bin tona ulasmasi bekleniyor.

. Bakir, aliminyum ve cgelik fiyatlari 2026'da jeopolitik gerilimler, arz kisitlari, ticaret 6nlemleri ve bolgesel talep
farkliliklarinin etkisiyle dalgali seyretmeye devam ediyor.

. Piyasa katilimcilari yeni enerji araglari, fotovoltaik (gtines paneli) sistemler ve yapay zeka (Al) sektorlerinin uzun vadeli
aliminyum tuketimini desteklemeye devam edecegini 6ngoruyor.
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(Kaynak: LSEG, Refinitiv)

Aliminyum ( '000 ton 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Kiresel Uretim 69,770 71,643 73,396 73,175 76,470 78,765
Kiresel Tlketim 69,006 71,635 73,698 74,725 76,220 78,050
Piyasa Dengesi 764 8 -302 -1,550 250 715
Fiyat $/t 2,288 2,458 2,640 3,180 3,000 2,800
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Dedgerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda dedgildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanlhgi sézlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim 6nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degdistirilebilir. TUm
sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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