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1. Korumaci Onlemler Devam Ederken Bélgesel Fiyat Ayrismalari ve
ic Pazar

Son gelismeler ve fiyatlar Uzerindeki akisa baktigimizda korumaci énlemlerin genisledigini , fiyat baskisinin strerken bélgesel
ayrismalarin derinlestigini gérmekteyiz. Haberlere baktigimizda;
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HRC Cin e Demir Cevheri
(Kaynak: LSEG, Refinitiv)
. ingiltere, yeni celik kota sistemini devreye soktugu igin Cin ve Rusya'dan ithal edilen soguk haddelenmis celige

uyguladigi anti-dumping vergilerini stresi dolunca kaldirdi.

. Hindistan Celik Bakani H.D. Kumaraswamy, ¢eligin yenilenebilir enerji ve hidrojen projeleri gibi alanlarla Glkenin enerji
gecisinde temel unsur olmayi sirdirecedini belirterek, 2030 yilina kadar yesil uygulamalarla 300 milyon tonluk celik
Uretim kapasitesine ulasma hedeflerini yeniden teyit etti.

. Avrupa Birligi'nin Sinirda Karbon Duzenleme Mekanizmasi (SKDM) ile ABD'nin uyguladigi metaller tarifeleri, her iki
tarafin birbirini korumacilikla suglamasi nedeniyle transatlantik ticaret gerilimini ve kurallara dayah ticaret
tartismalarini derinlestiriyor.

0 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.

0 AB'nin 1 Ekim 2026'da yururlige girecek yeni "ergitme ve dokim" mense kurali, ham celik kaynaginin izlenmesini
zorunlu kilarak Endonezya'nin Avrupa'ya yaptigi paslanmaz celik ihracatini sinirlama ve fazla trdnlerin Asya pazarina
kaymasi ihtimalini doguruyor.

. Avustralya'nin demir cevheri ihracati, Cinli devlet alicisi CMRG'nin kisitlamalari ve mevsimsel yavaslama nedeniyle
Temmuz ayinda %11,8 duserek 72,5 milyon tona geriledi.

. Demir cevheri fiyatlarn, Avustralya'daki Port Hedland liman grevinin arz aksama endiselerine ragmen, Cin'deki zayif
Uretici fiyat verileri ve hava kosullarinin ¢elik talebini baskilamasi sebebiyle geriledi.

. Cin'in Temmuz ayindaki demir cevheri ithalati bir 6nceki aya gore %4,09 duserek 108,085 milyon ton olurken, Agustos
ayinda da olumsuz hava kosullar ve zayif talep nedeniyle liman sevkiyat ve varislarinin gerilemeye devam etmesi
bekleniyor.

. ABD!'li ¢elik Ureticisi Nucor, sicak haddelenmis rulo igin spot fiyatini (CSP) énceki haftaya kiyasla kisa ton (short tonne)
basina bir kez daha 5 dolar artirdi.

. Hindistan'in Temmuz ay1 haddelenmis celik ihracati yillik bazda %441 artarak 699 bin tona, ithalati ise %9,5 artisla 702
bin tona yUkselirken; ayni donemde yurt ici gelik tuketimi ve Uretimi de bdyimesini stirdirdd.

. Avrupa Komisyonu; Hindistan, Japonya, Tayvan, Turkiye ve Vietnam'dan ithal edilen soguk haddelenmis yassi ¢elige
(CRC) %5,6 ile %28 arasinda degdisen oranlarda anti-damping vergisi uygulanmasini teklif etti.

. Hindistan Celik Bakani HD Kumaraswamy, geligin tlkenin enerji déntustimuinde kritik rol oynamaya devam edecegini

belirterek, 2030 yilina kadar 300 milyon ton gelik Uretim kapasitesine ulasma hedefini yineledi.
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. Tuarkiye'nin ham celik Gretimi, Turkiye Celik Ureticileri Dernegi (TCUD) verilerine gére Ocak-Haziran déneminde yillik
bazda %8,1 artarak 19,8 milyon tona ulasti. Ocak-Haziran déneminde ¢elik ihracati, 2025'in ayni dénemine kiyasla miktar
bazinda %2,5 artarak 7,8 milyon tona ulasti

. OECD Celik Gérinimu 2026 raporu, kuresel celik sektérinde uzun sUredir devam eden asiri kapasite sorununun

6numuzdeki yillarda daha da bUyuUyecegdine isaret etti. Rapora gore, kuresel ¢elik Uretimindeki fazla kapasitenin 2028
yilina kadar 745 milyon tona ulasmasi bekleniyor.

Bu haftanin veri akisinda korumaci énlemlerin Turkiye'yi dogrudan kapsayacak sekilde genisledigini gérmekteyiz. Avrupa
Komisyonu'nun soguk haddelenmis yassi ¢elik Urlnlerine yénelik anti-damping vergisi teklifini, kota kisitlamalarinin ardindan
ihracat tarafinda baski unsuru olarak degerlendirmekteyiz. Hammadde cephesinde arz tarafindaki gerilemeye karsin fiyatlarin
Cin'deki zayif talep gérinimu nedeniyle baski altinda kalmaya devam ettigini takip etmekteyiz. Hindistan cephesinde ise artan
ihracati ve kapasite hedeflerini, arz tarafinda éne ¢ikan baslica risk unsuru olarak izlemekteyiz. ABD'de ise guli¢lu talebin fiyat
artislarini desteklemesiyle bélgesel ayrismanin korundugunu gérmekteyiz.

Ozetle Haziran ayinda dinya ham celik dretiminin yillik bazda artmasina karsin yilin ilk yarisinda geriledigini, Cin'in Gretiminin
yatay seyrettigini, Tdrkiye'nin ise hem Haziran ayinda hem de ilk yarida ¢ift haneye yakin artisla klresel gériinimden olumlu
yonde ayristigini gérmekteyiz. Korumaci énlemler ve daralan kotalar etkisiyle ihracat tarafinda zorlanmalarin sirmesini
beklerken i¢ talebin destegiyle tretim tarafindaki gl¢lid seyrin korundugunu, bu dogrultuda fiyatlar tarafinda en kétindn buydk
dlcude fiyatlandigini ve toparlanmanin kademeli bir sekilde gerceklesecegini disinmekteyiz.
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'000 ton 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Kiiresel Uretim 3222 3298 3248 3294 3515 3753

Kiresel Tiketim 2424 2431 2,390 2,399 2416 2,428

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

Fiyat $/t 119 114 107 107 95 91
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Kiiresel Demir Cevheri Arzi: Major Uretici Sevkiyatlan (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

. Grasberg madeninden gelen cevheri isleyen Endonezya'daki Gresik ergitme tesisinin ariza nedeniyle kapatilmasi arz
sikisikligini derinlestirirken, bakir fiyatlarini rekor seviyelere yaklastirdi.

. Bakir fiyatlarinin rekor seviyelere ylkselmesi genel bir ekonomik buyimeden 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 Uretiminin toparlanmasi ve yuksek 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 biyime beklentilerindeki iyilesme ve
yapay zeka (Al) yatirrmlarindaki artis fiyatlari destekliyor.

Bakir nezdinde haber akisinda yogun degisim yasanmazken, ge¢mis haberleri ve duslncelerimizi bir kez daha belirtmek isteriz.

Bakir nezdinde ana tema gui¢li devam ettigini izlerken teknoloji temasina paralel gugli seyrin korundugunu gérmekteyiz.

e CME Bakir

(Kaynak: LSEG, Refinitiv)

Bakir (* '000 ton)

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

Kuresel Tuketim 25,800 26,921 26,825 27,200 27,750 28,415

Piyasa Dengesi 432 129 516 300 160 50

Fiyat $/t 8,523 9,266 9,972 12,250 13,000 13,500
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3. Aliminyum

. YuUksek enerji maliyetleriyle mucadele eden ve ¢ogunluk hissesi Rio Tinto'ya ait olan Avustralya'nin en buyuk
aliminyum tesisi Tomago'nun, faaliyetlerini strdurebilmesi icin federal ve eyalet hikimetlerinden mali yardim alacagi
bildirildi.

. Aluminyum fiyatlarindaki ralli, fiziki talepteki paralel bir artistan ziyade bakir 6nderligindeki baz metal giglenmesi,
dUsUk stoklar ve Orta Dogu kaynakli jeopolitik risk primlerinin yarattigi arz kaygilarindan beslenmektedir.

. 2026'nIn 2. geyreginde klresel aliminyum icecek ambalaji sevkiyatlarinin %4,3 artis gosterdi.

. Yuksek LME fiyatlari ve artan ikame talebi aliminyum hurdasi fiyatlarini desteklerken, kisitl marjlar nedeniyle artisin
boyutu ikincil piyasa talebine bagli kalmakta; uzun vadede ise karbonsuzlasma hedefleri dogrultusunda ozellikle
tUketim sonrasi hurda, stratejik bir hasnmaddeye dénlusmektedir.

. Coca-Cola, ikinci geyrekte klresel capta gugli bir kar agiklamasina ragmen, Orta Dogu kaynakli jeopolitik gerilimlerin
aliminyum kutu maliyetlerini ve arzini sikistirmasi, beklenenden ytksek seyreden ambalaj maliyetleri ve orta fiyat
segmentindeki Urin mimarisi eksiklikleri nedeniyle Hindistan pazarinda Pazar kaybetti.

. 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

Kiresel Uretim 69,770 71,643 74,140 73,095 76,235 77,375
Kuresel Tuketim 69,006 71,635 73,700 74,805 76,300 78,070
Piyasa Dengesi 764 8 440 -1,710  -65 -695
Fiyat $/t 2,288 2,458 2,640 3,075 2,800 3,150
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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 danismanhgdi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim onerisi
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 degistirilebilir. TiUm
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.

ARASTIRMA BIRIMi
iletisim Bilgileri:
iletisim@marbasmenkul.com.tr

+90 (212) 286 30 00 / 331

® +90 (212) 286 30 50

Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani

Mmarbas.com.tr




