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1. Demir Cevheri - Celik

Son gelismeler ve fiyatlar Gzerindeki akisa baktigimizda Cin'deki liman stoklarinin fiyatlar baskiladigini izlerken sektérin
gelecegine dair 6nemli akislar gérmekteyiz. Haberlere baktigimizda ;
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(Kaynak: LSEG, Refinitiv)
Hindistan'in ¢elik endustrisi, altyapi projeleri ve artan i¢ taleple guglu bir buyume sergiliyor. Vale, tGlkenin gelik
Uretim kapasitesinin 2050 yilina kadar Ug¢ katindan fazla artarak 500 milyon tona ulasmasini bekliyor. Yakin
vadeli Gretimin ise 2025'teki 165 milyon tondan 2027'de 184 milyon tona ¢ikmasi dngdruluyor.
Demir cevheri fiyatlari, artan arz ve en buyuk tuketici Cin'deki daralan gelik marjlari nedeniyle talep
beklentilerine dair duyulan stphelerin etkisiyle gectigimiz haftaya kiyasla gérece geri ¢ekilme igerisinde
oldugunu gérmekteyiz.
Cin, daha iyi fiyatlar alabilmek igin bazi BHP markalarinin ithalatini yasaklamisti. Simdi taraflarin 2026 kontrati
icin anlasmaya yakin oldugu konusuluyor. Anlasma ihtimalinin liman stoklarini arttirici niteliginden dolayi

baski unsuru olarak izlendigini gérmekteyiz.

Cin limanlarindaki stoklar 177,5 milyon tona ulasarak Mart ortasindaki tarihi zirvenin (%98,9'una) ¢ok yakinina
gelmis durumda.

Gin'deki "iki Oturum" toplantilarindan ¢ikan kararlar beklentileri karsiladi. Rekor biitge harcamalari, yeni devlet
tahvilleri ve %4,5-5 civarindaki GSYiH blylme hedefi, ham madde talebinin istikrarli kalacagina dair given
asiladl.

Tuarkiye'nin sicak rulo sac (HRC) ihracati 2026 yili Ocak-Subat doneminde ylzde 13,5 azaldi

Tuarkiye'nin sicak rulo sac (HRC) ithalati 2026 yili Ocak-Subat déneminde ylUzde 23,7 azaldi

Kazakistan ve Cin 1,2 Milyar Dolarlik Celik Fabrikasi Kurmayi Planliyor

Kuresel Gelik Hurdasi Ongérisi 2050 igin 873 Milyon Tona DUstruldu

Hindistan Federal Celik Bakanligi, Orta Dogu'daki kriz nedeniyle uluslararasi katiimda yasanan aksakliklari
gerekge gostererek, 16-17 Nisan tarihlerinde Yeni Delhi'de yapilmasi planlanan kuresel gelik konferansini
erteledigini duyurdu.

Tosyali: TUrkiye'nin gelik sektoru baski altinda, ancak firsatlar hala mevcut

Hindistan'in kendi gelik Uretimi yillik %11 artarak 168 milyon tona, gelik tuketimi ise %7 artarak 162 milyon tona
yukseldi.
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Bu haftanin haber akisina baktigimizda kuresel ¢elik ve demir cevheri piyasasinin arz tarafindaki bolluk ile talep
cephesindeki belirsizligin bir arada sekillendirdigi bir gérinim sergiledigini izlemekteyiz. Demir cevheri fiyatlarinin
haftalik bazda gérece geri ¢ekilme igerisinde oldugunu, artan arz kosullari ve Cin'deki gelik dreticilerinin marjlarindaki
daralmanin talep beklentileri Gzerinde stphe yarattigini gérmekteyiz. Cin liman stoklarinin 177,5 milyon ton seviyesine
ulasarak Mart ortasindaki tarihi zirvenin ylzde 98,9'una yaklasmasinin fiyatlar Gzerindeki baskiyi canli tuttugunu
izlerken Talep cephesinde Hindistan'in kiresel blyldmenin yeni motoru konumunu pekistirdigini, celik dretiminin yillik
bazda ylzde 11 artisla 168 milyon tona, tlketiminin ise yltizde 7 artisla 162 milyon tona ylkseldigini takip etmekteyiz.

i¢ tarafta ise sektériin baski altinda kalmaya devam ettigini izlemekteyiz. 2026 yili Ocak-Subat déneminde sicak rulo
sac ihracatinin yillik bazda yizde 13,5, ithalatin ise ylzde 23,7 azaldigini takip ederken ihracat tarafindaki daralmanin
dis pazarlara erisimde yasanan zorluklari, ithalat tarafindaki belirgin gerilemenin ise i¢ pazar kosullarinin yansimasini
ortaya koydudunu disinmekteyiz. Sektérin énde gelen oyuncularindan Tosyali tarafindan da vurgulandigi lzere
Tdrkiye gelik sektérinin baski altinda olmakla birlikte firsatlarin hdld mevcut oldugunu, énimduzdeki dénemde sektérel
haber akislarinin fiyatlama ve yén tayininde ana katalizér olmaya devam edecedini dederlendirmekteyiz.
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2. Bakir

. Al veri merkezleri, elektrifikasyon ve enerji ddnisumu nedeniyle bakir talebinin 2035'e kadar %24, 2040'a
kadar %50 artmasinin beklendigini gérmekteyiz.

. Goldman Sachs kuresel rafine bakir talebi bayime tahminini yillik %2'den %1,6'ya indirmesinin ardindan,
kuresel bakir piyasasinda bu yil icin daha édnce 380.000 ton olan arz fazlasi tahminini 490.000 tona yUkseltti.
Bu revizyon, Goldman ekonomistlerinin Orta Dogu'daki aksamalardan kaynaklanan enerji fiyati sokunun
kuUresel GSYH buyumesinde 0,4 puanlik bir kayba yol agacagi 6ngoérusunu takip ediyor.

. iran Savasi'nin tetikledigi yuksek enerji fiyatlarinin ekonomik biyimeyi darbeleyecegi ve halihazirda bakir
stoklariyla dolu olan piyasada kisa vadeli metal talebini zayiflatacagdi endiseleriyle bakir fiyatlari Gzerinde
baski olusturdugunu gérmekteyiz.

. 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 tUketmesi bekleniyor.

. Kulresel bakir talebi 2025'teki 28 milyon tondan 2040'a kadar 42 milyon tona ¢ikmasi bekleniyor . J.P. Morgan,
veri merkezlerinin tek basina 2026'da yaklasik 475.000 ton bakir talebi yaratmasini éngériyor — 2025'e gére
110.000 ton artis.

. UBS'e goére ABD, kuresel stoklarin yaklasik yarisini elinde tutarken, kuresel talebin %10'undan daha azini
olusturuyor. Bu durum, dinyanin geri kalaninda arzin yetersiz kalmasi riskini doguruyor.

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

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

Bakir fiyatlarinin 5,4 dolarin altina gerilemesinde Orta Dogu'daki gerilimin stirmesi, kUresel borsalardaki rekor yakini stok
seviyeleri ve glglu dolarin yarattigi baski belirleyici olmaktadir. Kisa vadede jeopolitik belirsizlik ve Fed'in olasi sahin
durusunun asagi yonlu baskiyi surdurecegini dusinmekteyiz. Ancak yapisal tabloda elektrikli araglar, yenilenebilir enerji
ve yapay zeka veri merkezlerinin yarattigi talep hikayesinin bakiri diger emtialardan ayristirmaya devam ettigini ve kisa
vadeli baskilara ragmen orta-uzun vadeli ytkselis tezinin gegerliligini korudugunu disinmekteyiz.
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(Kaynak: LSEG, Refinitiv)
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3. Aliminyum

. Trump yonetimi, gelik ve aliminyum igeren ithal Grlnlere yonelik gimrik vergisi sistemini basitlestirmek
ancak etkin maliyetleri artirmak amaciyla yeni bir model hazirhyor.

. iran Devrim Muhafizlari Ordusu (IRGC), Bahreyn ve Birlesik Arap Emirlikleri'ndeki (BAE) aliminyum tesislerine
fuze ve insansiz hava araci (iHA) saldirilari dizenledigini duyurdu. Kiresel aliminyum arzinin yaklasik %4 ile
%9'unun bu boélgeden geldigi tahmin ediliyor.

. Bu krizin etkisiyle dinyanin en bUyUk izabe tesislerinden biri olan Aluminium Bahrain (Alba) sevkiyatlari
durdurmus ve 3 hattini kapatarak kapasitesinin %19'unu kesmistir. Katar'daki Qatalum ise gaz tedarik sorunlari
sebebiyle Uretimini kapasitesinin %60'Ina indirmistir.

. Cin'in Uretim kapasite sinirina yaklasmasi ve Hindistan'daki blyUk yatirimlara ragmen, pazarin 2027'de aciga
gececegi 6ngoérulmektedir.

. Piyasa katilimcilari; yeni enerji araglari, fotovoltaik (gines paneli) sistemler ve yapay zeka (Al) sektdrlerinin uzun
vadeli aluminyum tuketimini desteklemeye devam edecedini d6ngoéruyor.
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(Kaynak: LSEG, Refinitiv)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Dedgerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatinnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Dederler 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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