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1. Korumacı Önlemler Devam Ederken Bölgesel F˘yat Ayrışmaları ve 
İç Pazar 

 

Son gel˘şmeler ve f˘yatlar üzer˘ndek˘ akışa baktığımızda korumacı önlemler˘n gen˘şled˘ğ˘n˘ , f˘yat baskısının sürerken bölgesel 
ayrışmaların der˘nleşt˘ğ˘n˘ görmektey˘z. Haberlere baktığımızda; 

 

(Kaynak: LSEG, Ref˘n˘t˘v) 

 İng˘ltere, yen˘ çel˘k kota s˘stem˘n˘ devreye soktuğu ˘ç˘n Ç˘n ve Rusya'dan ˘thal ed˘len soğuk haddelenm˘ş çel˘ğe 
uyguladığı ant˘-dump˘ng verg˘ler˘n˘ süres˘ dolunca kaldırdı. 
 

 H˘nd˘stan Çel˘k Bakanı H.D. Kumaraswamy, çel˘ğ˘n yen˘leneb˘l˘r enerj˘ ve h˘drojen projeler˘ g˘b˘ alanlarla ülken˘n enerj˘ 
geç˘ş˘nde temel unsur olmayı sürdüreceğ˘n˘ bel˘rterek, 2030 yılına kadar yeş˘l uygulamalarla 300 m˘lyon tonluk çel˘k 
üret˘m kapas˘tes˘ne ulaşma hedefler˘n˘ yen˘den tey˘t ett˘. 

 
 Avrupa B˘rl˘ğ˘'n˘n Sınırda Karbon Düzenleme Mekan˘zması (SKDM) ˘le ABD'n˘n uyguladığı metaller tar˘feler˘, her ˘k˘ 

tarafın b˘rb˘r˘n˘ korumacılıkla suçlaması neden˘yle transatlant˘k t˘caret ger˘l˘m˘n˘ ve kurallara dayalı t˘caret 
tartışmalarını der˘nleşt˘r˘yor. 

 
 Ç˘n'de ˘nşaat çel˘ğ˘ taleb˘ olumsuz hava koşulları yüzünden Temmuz ayında düşüş gösterse de altyapı projeler˘n˘n etk˘s˘ 

ve haf˘fleyen sıcaklıkların desteğ˘yle Ağustos ayında %1,5 oranında toparlanması beklen˘yor. 
 

 AB'n˘n 1 Ek˘m 2026'da yürürlüğe g˘recek yen˘ "erg˘tme ve döküm" menşe kuralı, ham çel˘k kaynağının ˘zlenmes˘n˘ 
zorunlu kılarak Endonezya'nın Avrupa'ya yaptığı paslanmaz çel˘k ˘hracatını sınırlama ve fazla ürünler˘n Asya pazarına 
kayması ˘ht˘mal˘n˘ doğuruyor. 

 
 Avustralya'nın dem˘r cevher˘ ˘hracatı, Ç˘nl˘ devlet alıcısı CMRG'n˘n kısıtlamaları ve mevs˘msel yavaşlama neden˘yle 

Temmuz ayında %11,8 düşerek 72,5 m˘lyon tona ger˘led˘. 
 

 Dem˘r cevher˘ f˘yatları, Avustralya'dak˘ Port Hedland l˘man grev˘n˘n arz aksama end˘şeler˘ne rağmen, Ç˘n'dek˘ zayıf 
üret˘c˘ f˘yat ver˘ler˘ ve hava koşullarının çel˘k taleb˘n˘ baskılaması sebeb˘yle ger˘led˘. 

 
 Ç˘n'˘n Temmuz ayındak˘ dem˘r cevher˘ ˘thalatı b˘r öncek˘ aya göre %4,09 düşerek 108,085 m˘lyon ton olurken, Ağustos 

ayında da olumsuz hava koşulları ve zayıf talep neden˘yle l˘man sevk˘yat ve varışlarının ger˘lemeye devam etmes˘ 
beklen˘yor. 

 
 ABD'l˘ çel˘k üret˘c˘s˘ Nucor, sıcak haddelenm˘ş rulo ˘ç˘n spot f˘yatını (CSP) öncek˘ haftaya kıyasla kısa ton (short tonne) 

başına b˘r kez daha 5 dolar artırdı. 
 

 H˘nd˘stan'ın Temmuz ayı haddelenm˘ş çel˘k ˘hracatı yıllık bazda %44,1 artarak 699 b˘n tona, ˘thalatı ˘se %9,5 artışla 702 
b˘n tona yüksel˘rken; aynı dönemde yurt ˘ç˘ çel˘k tüket˘m˘ ve üret˘m˘ de büyümes˘n˘ sürdürdü. 

 
 Avrupa Kom˘syonu; H˘nd˘stan, Japonya, Tayvan, Türk˘ye ve V˘etnam'dan ˘thal ed˘len soğuk haddelenm˘ş yassı çel˘ğe 

(CRC) %5,6 ˘le %28 arasında değ˘şen oranlarda ant˘-damp˘ng verg˘s˘ uygulanmasını tekl˘f ett˘. 
 

 H˘nd˘stan Çel˘k Bakanı HD Kumaraswamy, çel˘ğ˘n ülken˘n enerj˘ dönüşümünde kr˘t˘k rol oynamaya devam edeceğ˘n˘ 
bel˘rterek, 2030 yılına kadar 300 m˘lyon ton çel˘k üret˘m kapas˘tes˘ne ulaşma hedef˘n˘ y˘neled˘. 
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HRC Çin Demir Cevheri

Erdem YILDIZ 
eyĜldĜz@marbasmenkul.com.tr 
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 Türk˘ye’n˘n ham çel˘k üret˘m˘, Türk˘ye Çel˘k Üret˘c˘ler˘ Derneğ˘ (TÇÜD) ver˘ler˘ne göre Ocak-Haz˘ran dönem˘nde yıllık 

bazda %8,1 artarak 19,8 m˘lyon tona ulaştı. Ocak-Haz˘ran dönem˘nde çel˘k ˘hracatı, 2025’˘n aynı dönem˘ne kıyasla m˘ktar 
bazında %2,5 artarak 7,8 m˘lyon tona ulaştı 

 
 OECD Çel˘k Görünümü 2026 raporu, küresel çel˘k sektöründe uzun süred˘r devam eden aşırı kapas˘te sorununun 

önümüzdek˘ yıllarda daha da büyüyeceğ˘ne ˘şaret ett˘. Rapora göre, küresel çel˘k üret˘m˘ndek˘ fazla kapas˘ten˘n 2028 
yılına kadar 745 m˘lyon tona ulaşması beklen˘yor. 

 

Bu haftanın ver˘ akışında korumacı önlemler˘n Türk˘ye'y˘ doğrudan kapsayacak şek˘lde gen˘şled˘ğ˘n˘ görmektey˘z. Avrupa 
Kom˘syonu'nun soğuk haddelenm˘ş yassı çel˘k ürünler˘ne yönel˘k ant˘-damp˘ng verg˘s˘ tekl˘f˘n˘, kota kısıtlamalarının ardından 
˘hracat tarafında baskı unsuru olarak değerlend˘rmektey˘z. Hammadde cephes˘nde arz tarafındak˘ ger˘lemeye karşın f˘yatların 
Ç˘n'dek˘ zayıf talep görünümü neden˘yle baskı altında kalmaya devam ett˘ğ˘n˘ tak˘p etmektey˘z. H˘nd˘stan cephes˘nde ̆ se artan 
˘hracatı ve kapas˘te hedefler˘n˘, arz tarafında öne çıkan başlıca r˘sk unsuru olarak ˘zlemektey˘z. ABD'de ˘se güçlü taleb˘n f˘yat 
artışlarını desteklemes˘yle bölgesel ayrışmanın korunduğunu görmektey˘z. 

 

Özetle Haz˘ran ayında dünya ham çel˘k üret˘m˘n˘n yıllık bazda artmasına karşın yılın ˘lk yarısında ger˘led˘ğ˘n˘, Ç˘n'˘n üret˘m˘n˘n 
yatay seyrett˘ğ˘n˘, Türk˘ye'n˘n ˘se hem Haz˘ran ayında hem de ˘lk yarıda ç˘ft haneye yakın artışla küresel görünümden olumlu 
yönde ayrıştığını görmektey˘z. Korumacı önlemler ve daralan kotalar etk˘s˘yle ˘hracat tarafında zorlanmaların sürmes˘n˘ 
beklerken ̆ ç taleb˘n desteğ˘yle üret˘m tarafındak˘ güçlü seyr˘n korunduğunu, bu doğrultuda f˘yatlar tarafında en kötünün büyük 
ölçüde f˘yatlandığını ve toparlanmanın kademel˘ b˘r şek˘lde gerçekleşeceğ˘n˘ düşünmektey˘z. 

 

Demir Cevheri (' 
'000 ton) 

2023 2024 2025 2026 2027 2028 

Küresel Üretim 3,222  3,298  3,248  3,294  3,515  3,753  

              

Küresel Tüketim 2,424  2,431  2,390  2,399  2,416  2,428  

              

Piyasa Dengesi 799  867  857  895  1,100  1,325  

              

Fiyat $/t 119  114  107  107  95  91  
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Bölge Mt Ton Değඈşඈm, % Mt Ton Değඈşඈm, % Mඈlyon Ton 
2025-2030 
CAGR % 

Çඈn (Halk Cumhurඈyetඈ) 961,3 -4,3 958,2 -0,3 930,9 -0,6 

Avrupa Bඈrlඈğඈ (27) ve Bඈrleşඈk Krallık 130,6 -2,4 132,4 1,3 136,3 0,9 

Hඈndඈstan 164,4 10,0 174,9 6,4 208,3 4,8 

ABD-Meksඈka-Kanada Anlaşması (USMCA) 107,5 1,3 108,3 0,6 111,7 0,8 

Japonya ve Güney Kore 141,9 -3,8 143,3 1,0 132,8 -1,3 

Güneydoğu Asya Uluslar Bඈrlඈğඈ (ASEAN) 60,2 5,4 61,5 2,1 90,6 8,5 

Bağımsız Devletler Topluluğu (BDT) 82,2 -4,9 85,0 3,4 97,0 3,4 

Orta Doğu 57,0 5,1 57,4 0,8 73,1 5,1 

Orta Amerඈka ve Güney Amerඈka 42,4 -0,2 43,2 1,9 47,0 2,1 

Dඈğer Avrupa 42,4 2,1 43,6 2,8 49,9 3,3 

Dඈğer Asya 25,9 -8,7 26,6 2,6 26,5 0,4 

Afrඈka 26,9 -4,4 28,6 6,3 29,7 2,0 

Okyanusya 5,8 11,1 5,9 1,7 6,3 1,8 

DÜNYA 1.850,8 -1,9 1.869,4 1,0 1.940,6 1,0 

Çඈn Harඈç Dünya 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 Dışı 1.424,6 -2,1 1.438,0 0,9 1.505,7 1,1 

Gelඈşmඈş Ülkeler 375,5 -2,1 379,4 1,0 372,1 -0,2 

Gelඈşmekte Olan Ülkeler 1.475,2 -1,9 1.489,9 0,9 1.568,4 1,2 

Çඈn Harඈç Gelඈşmekte Olan 513,9 2,8 531,6 3,4 637,4 4,4 
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2. Bakır 
 

 Grasberg maden˘nden gelen cevher˘ ˘şleyen Endonezya'dak˘ Gres˘k erg˘tme tes˘s˘n˘n arıza neden˘yle kapatılması arz 
sıkışıklığını der˘nleşt˘r˘rken, bakır f˘yatlarını rekor sev˘yelere yaklaştırdı. 
 

 Bakır f˘yatlarının rekor sev˘yelere yükselmes˘ genel b˘r ekonom˘k büyümeden z˘yade arz kes˘nt˘ler˘, maden 
kısıtlamaları ve yapay zeka ˘le elektr˘k şebekes˘ odaklı spes˘f˘k elektr˘f˘kasyon taleb˘nden kaynaklanıyor. 

 
 Ver˘ merkezler˘ ve yapay zeka altyapısının hızla büyümes˘, 2050'ye kadar bakır kullanımını altı kat artırarak küresel 

taleb˘ 50 m˘lyon tonun üzer˘ne çıkarma potans˘yel˘ne sah˘p. Arzın yeteb˘lmes˘ ˘ç˘n yıllık üret˘m˘n düzenl˘ olarak 1 
m˘lyon ton artırılması ve yüksek tenörlü yen˘ rezervler˘n devreye sokulması gerek˘yor. 

 
 2026 yılının ötes˘nde, küresel bakır üret˘m˘n˘n toparlanması ve yüksek f˘yatların yarattığı teşv˘kle b˘rl˘kte kapas˘te 

artışları ve konsantre bulunab˘l˘rl˘ğ˘n˘n ˘y˘leşmes˘ sayes˘nde, 2027–2028 dönem˘nde yıllık ortalama %1,7 oranında 
büyümes˘ beklenmekted˘r. 

 

 Elektr˘kl˘ araçlar (araç başına 3 kat daha fazla bakır) ve yen˘leneb˘l˘r enerj˘n˘n yanı sıra Yapay Zeka ver˘ merkezler˘n˘n 
2030 yılına kadar tek başına yıllık 500.000 ton bakır tüketmes˘ beklen˘yor. 
 

 Bakır, gümüş g˘b˘ yeş˘l enerj˘ sektöründe yoğun talep gören b˘r üründür. Küresel büyüme beklent˘ler˘ndek˘ ˘y˘leşme ve 
yapay zekâ (AI) yatırımlarındak˘ artış f˘yatları destekl˘yor. 
 
 

Bakır nezd˘nde haber akışında yoğun değ˘ş˘m yaşanmazken, geçm˘ş haberler˘ ve düşünceler˘m˘z˘ b˘r kez daha bel˘rtmek ˘ster˘z.  

Bakır nezd˘nde ana tema güçlü devam ett˘ğ˘n˘ ˘zlerken teknoloj˘ temasına paralel güçlü seyr˘n korunduğunu görmektey˘z. 

 

 

(Kaynak: LSEG, Ref˘n˘t˘v) 
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CME Bakır

Bakır (' '000 ton) 2023 2024 2025 2026 2027 2028 

Küresel Üretඈm 26,232  27,049  27,341  27,500  27,910  28,465  

              

Küresel Tüketඈm 25,800  26,921  26,825  27,200  27,750  28,415  

              

Pඈyasa Dengesඈ 432  129  516  300  160  50  

              

Fඈyat $/t 8,523  9,266  9,972  12,250  13,000  13,500  
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3. Alüm˘nyum 
 

 
 Yüksek enerj˘ mal˘yetler˘yle mücadele eden ve çoğunluk h˘sses˘ R˘o T˘nto'ya a˘t olan Avustralya'nın en büyük 

alüm˘nyum tes˘s˘ Tomago'nun, faal˘yetler˘n˘ sürdüreb˘lmes˘ ˘ç˘n federal ve eyalet hükümetler˘nden mal˘ yardım alacağı 
b˘ld˘r˘ld˘. 
 

 Alüm˘nyum f˘yatlarındak˘ rall˘, f˘z˘k˘ taleptek˘ paralel b˘r artıştan z˘yade bakır önderl˘ğ˘ndek˘ baz metal güçlenmes˘, 
düşük stoklar ve Orta Doğu kaynaklı jeopol˘t˘k r˘sk pr˘mler˘n˘n yarattığı arz kaygılarından beslenmekted˘r.   
 

 2026'nın 2. çeyreğ˘nde küresel alüm˘nyum ˘çecek ambalajı sevk˘yatlarının %4,3 artış gösterd˘. 
 

 Yüksek LME f˘yatları ve artan ˘kame taleb˘ alüm˘nyum hurdası f˘yatlarını desteklerken, kısıtlı marjlar neden˘yle artışın 
boyutu ˘k˘nc˘l p˘yasa taleb˘ne bağlı kalmakta; uzun vadede ˘se karbonsuzlaşma hedefler˘ doğrultusunda özell˘kle 
tüket˘m sonrası hurda, stratej˘k b˘r hammaddeye dönüşmekted˘r. 

 

 Coca-Cola, ˘k˘nc˘ çeyrekte küresel çapta güçlü b˘r kâr açıklamasına rağmen, Orta Doğu kaynaklı jeopol˘t˘k ger˘l˘mler˘n 
alüm˘nyum kutu mal˘yetler˘n˘ ve arzını sıkıştırması, beklenenden yüksek seyreden ambalaj mal˘yetler˘ ve orta f˘yat 
segment˘ndek˘ ürün m˘mar˘s˘ eks˘kl˘kler˘ neden˘yle H˘nd˘stan pazarında Pazar kaybett˘. 
 
 

 P˘yasa katılımcıları yen˘ enerj˘ araçları, fotovolta˘k (güneş panel˘) s˘stemler ve yapay zekâ (AI) sektörler˘n˘n uzun vadel˘ 
alüm˘nyum tüket˘m˘n˘ desteklemeye devam edeceğ˘n˘ öngörüyor. 

 

 

 

(Kaynak: LSEG, Ref˘n˘t˘v) 
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Aliminyum Ortalama ( 5Y)

Alඈmඈnyum ( '000 ton) 2023 2024 2025 2026 2027 2028 

Küresel Üretඈm 69,770  71,643  74,140  73,095  76,235  77,375  

              

Küresel Tüketඈm 69,006  71,635  73,700  74,805  76,300  78,070  

              

Pඈyasa Dengesඈ 764  8  440  -1,710  -65  -695  

              

Fඈyat $/t 2,288  2,458  2,640  3,075  2,800  3,150  
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  YASAL UYARI 

Burada yer alan bilgiler Marbaş Menkul Değerler tarafından bilgilendirme 
amacıyla hazırlanmıştır. Yatırım sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım 
danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, 
portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında 
imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada 
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatırım aracının alım satım önerisi 
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk 
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve 
sinyallere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar 
doğurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve 
doğru olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm 
sinyal ve veriler, Marbaş Menkul Değerler tarafından güvenilir olduğuna inanılan 
kaynaklardan alınmıştır. Bu sinyal ve kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya 
çıkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbaş Menkul Değerler sorumlu değildir. 
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