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1.

Demir Cevheri - Celik

Son gelismeler ve fiyatlar Gzerindeki akisa baktigimizda iran ve Cin etkili fiyatlarda yukari yénli hareketler izlerken
sebeplerine baktigimizda ;
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HRC Cin  e=====Demir Cevheri

(Kaynak: LSEG, Refinitiv)

Cin'in demir cevheri ithalati 2026 yilinin ilk iki ayinda bir 6nceki yila gére %10 artis gosterdi. Cin'in yillik ithalat
ihtiyacinin yaklasik 1,2 milyar ton olmasi beklenmektedir.

Fitch Ratings, cari yil igin demir cevheri ve koklasabilir komur fiyat tahminlerini yukari yénli revize etti. Demir
cevheri fiyat tahmini 90$/t'den 95$/t'ye yikseltildi. 2027 ve 2028 yillari igin tahminler sirasiyla 75$ ve 70$'dan,
85$ ve 80% seviyelerine ¢ikarildi.

Gemi takip verilerine gdre, 6 Mart 2026'da sona eren haftada kuresel demir cevheri ihracat sevkiyatlari, bir
onceki haftaki 30,3 milyon tona kiyasla haftalik bazda %20 oraninda duserek 24,2 milyon tona geriledi.

Celik Uretiminin ana hammaddesi olan demir cevherinin Singapur vadeli islemleri, bu hafta %6'dan fazla deger
kazanarak Ocak 2025'ten bu yana en keskin yukselisini gerceklestirdi. Haber kaynagina gore fiyatlar Cuma
gunu ton basina yaklasik 109 dolara tirmandi; bu yulkseliste, Cinli gelik fabrikalarinin olasi ek kisitlamalar
gelmeden 6nce liman stoklarindaki BHP cevherlerini hizla tesislerine tasima telasi etkili oldu.

Avrupa'da yerel sicak haddelenmis rulo (HRC) fiyatlari; sinirli arz, artan maliyetler ve ithalat kisitlamalari gibi
faktorlerin etkisiyle yukselisini sirdlirdigunt gérmekteyiz.

Metallrji sirketi Tata Steel UK, ikinci ¢eyrek icin sicak haddelenmis rulo (HRC) fiyatlarini ton basina 125 £
artirarak 620 £ seviyesine; sicak daldirma galvanizli rulo fiyatlarini ise ton basina 140-150 £ yUkseltti. Argus
Media’'nin kaynaklara dayandirdigi habere gére bu artis piyasaya yansidi.

Avrupa Celik Birligi (EUROFER) tarafindan yayimlanan "2026-2027 Ekonomik ve Celik Piyasasi Gorunimu -
Birinci Ceyrek Raporu", Avrupa Birligi'ndeki ¢elik talebinin Ug¢ yil stren daralmanin ardindan istikrar belirtileri
gostermeye basladigini ortaya koydu. Raporda, toparlanmanin sinirli olacadi ve tuketim seviyelerinin
onumuzdeki yillarda pandemi 6ncesi seviyelerin oldukga altinda kalacagi belirtildi.

Celik Agirlikh Sanayi Uretimi (SWIP) endeksi, alti ceyreklik distsin ardindan 2025'in Gglncu ceyreginde %1,8
artis kaydetti. Ancak endeks; otomotiv, makine mihendisligi, ev aletleri ve metal esya gibi kiresel ticarete acik
sektorlerdeki zayifigin etkilerini yansitmaya devam etti.

KUresel demir cevheri pazarinin; altyapi genislemesi, sanayilesme ve otomotiv ile insaat sektorlerindeki
suregelen gelik ihtiyacinin etkisiyle 2026'daki 313 milyar dolardan 2034 yilina kadar 425 milyar dolara ¢ikmasi
bekleniyor.

Avrupa HRC fiyatlarinda yukari yénlii gidis izlerken iran etkisiyle enerji maliyetlerinin artmasi, navlun ve sigorta
primlerinin de artmasina neden oldu buna ek olarak deniz trafiginin Umit Burnu’'na yénlendirilmesi , teslimat
surelerinin 2 hafta daha uzamasi sebebiyle ithalat Gzerinde baskilar gérmekteyiz.

Turkiye istatistik Kurumu tarafindan saglanan verilere gére, bu yilin Ocak ayinda Turkiye'nin sicak haddelenmis
rulo ithalat hacmi, bir dnceki aya gore %50,2, bir 6nceki yilin ayni ayina gore ise %70,1 azalarak 127.180 metrik
tona geriledi.
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Yukaridaki gelismelere baktigimizda arz tarafinda Orta Dogu’'daki jeopolitik gerilimin tirmanmasiyla yikselen navlun ve
sigorta primleri, deniz trafiginin Umit Burnu’na yénlendirilmesiyle uzayan teslimat sireleri ve iran kaynakli slab arzinin
giderek daralmasi piyasa Uzerinde belirleyici bir baski olusturdugunu gdérmekteiz. Talep tarafinda ise tablo ¢cok daha
karmasik bir gérintm sunarken, Cin'in yilin ilk iki ayinda ithalatini %10 artirmasi ve gelik fabrikalarinin olasi ek kisitlamalar
gelmeden 6nce liman stoklarindaki cevherleri hizla tesislerine tasima telasi, demir cevheri fiyatlarinin Ocak 2025'ten bu
yana en keskin yUkselisini gergeklestirmesine yol agiyor. Avrupa genelinde Ug yillik daralmanin ardindan gelen istikrar
sinyalleri ve EUROFER'in toparlanma 6ngoruleri henuz zayif kalsa da Tata Steel gibi devlerin gerceklestirdigi sert fiyat
artislari ile klresel korunma 6nlemlerinin etkisi, pazarin artik tamamen maliyet ve korumacilik odakli bir zemine
oturdugunu kanithyor. Turkiye'nin sicak rulo ithalat hacminde Ocak ayinda kaydedilen yaklasik %70'lik dramatik dusus,
yerel pazarin bu kuresel lojistik ve maliyet bariyerlerine karsi bir savunma refleksi gelistirdigini gosterirken nihai
fiyatlandirmanin artik talebin glicinden ziyade jeopolitik risk primi ve haber akisi hassasiyetiyle sekillendigi, i¢ piyasadaki
toparlanmanin ise kuresel dinamiklerden ziyade yerel altyapi ve i¢ talep seyrine bagimli kalacagi gérmekteyiz.
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HRC Avrupa Ortalama ( 5Y) e jngaat Demiri GiN Ortalama (5Y)
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2. Bakir

. Bakir vadeli islemleri, son iki haftada kaydedilen dusUs edilimini sUrdirerek pound basina 57 dolar
seviyelerinde islem gérdu. Trading Economics verilerine gére, ABD dolarinin giglenmesi ve artan ABD Hazine
tahvili getirileri, metaller Gzerinde agsadi yonli baski olusturmaya devam etti.

. 2025 yilinda metal piyasasi; enflasyon ve glvenli liman arayisi sayesinde altin ve gimusun rekor seviyelere
ulagsmasiyla 6nemli kazanglar gérdu. Ancak kurumsal yatirimcilar, enerji déntsimu ve dijital altyapidaki kritik
roli nedeniyle tahsislerini bakira kaydiriyor. Projeksiyonlar, 2026 yilinda kuresel bakir arzinda 330.000 tonluk
bir agik olusacagini gosterirken

GUmruk verilerine gore, Cin'in Ocak-Subat déonemi bakir konsantresi ve cevheri ithalati %4,9 artisla 4,93 milyon
metrik tona ulasti.

. 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.

. Kuresel 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 6ngértyor — 2025'e gore
110.000 ton artis.

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

. Bakir, gumus gibi yesil enerji sektérinde yodun talep géren bir Grindur. Kiresel buyime beklentilerindeki
iyilesme ve yapay zeka (Al) yatirnmlarindaki artis fiyatlari destekliyor.
Bakir nezdinde haber akisinda yogun degisim yasanmazken, ge¢mis haberleri ve duslincelerimizi bir kez daha
belirtmek isteriz.
Bakirin son dénemlerdeki hareketinin gelisimine baktigimizda yUkselisin hizli olsa da teknolojik evrimle beraber anlamli

nitelige kavustugunu izlerken buyUk Uretici sirketlerinin bilangolarinda da bakir segmentinin getirisinin artarak devam
ettigini gérmekteyiz.
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3. Aliminyum

. Bakir fiyatlarinda oldugu gibi arz yénli endiselerin ve iran etkisinin Aliminyum fiyatlar Gzerinde de pozitif
yonlu etki olusturdugunu izlemekteyiz.

. Aluminyum fiyatlari, 9 Mart'ta kisa sureligine 3.500 $/tonun Uzerine ¢ikarak son dért yilin en yuksek seviyesine
yaklasti. Tirmanan Orta Dodu ¢atismasinin potansiyel arz kesintilerine dair endiseleri kériklemesiyle fiyatlar
yUksek seviyelerini korudu.

. Aluminium Bahrain (Alba), HirmUz Bogazi'nin kapanmasindan kaynaklanan suregelen tedarik ve transit
aksakliklarini gerekge gostererek kademeli bir Gretim durdurma sureci baslatti. Sirket, hammmadde stoklarini
korumak ve operasyonlari stabilize etmek amaciyla, yillik 1,6 milyon tonluk kapasitesinin yaklasik %19'una
tekabul eden g Uretim hattini kapattigini agikladi.

. iran'in tim Kérfez isbirligi Konseyi (KiK) Ulkelerindeki hedefleri vurmasi, bélgedeki buyik ureticilerin
aliminyum rafineri faaliyetlerini durdurmasina neden oldu. Bu durum, kiresel arzin %10'unu gergeklestiren
boélgedeki operasyonlarin tamamen askiya alinmasi riskini dogurdu.

. Cin'in Uretim kapasite sinirina yaklasmasi ve Hindistan'daki buyuk yatirimlara ragmen, pazarin 2027'de aciga
gecgecegi 6ngdérilmektedir.

. Piyasa katilimcilari; yeni enerji araglari, fotovoltaik (gines paneli) sistemler ve yapay zeka (Al) sektérlerinin uzun
vadeli aluminyum tuketimini desteklemeye devam edecedini dngoéruyor.
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Aliminyum Ortalama ( 5Y)

(Kaynak: LSEG, Refinitiv)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgdi 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 sonuclar
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 Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.
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