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EMTIA BULTENI

1. Demir Cevheri - Celik

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

(Kaynak: LSEG, Refinitiv)

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

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

Demir cevheri Orta Dogu'da genisleyen catismalarin kuresel tedarik zincirlerini aksatma ve
navlun maliyetlerini yUkseltme tehdidi olusturmasiyla son bes haftanin en ylUksek seviyesine
ulasti. Jeopolitik risklere ek olarak Cin'in Uretim kesintisi sinyali vermesinin de etkili oldugunu
gormekteyiz.

Avrupa HRC fiyatlarinda yukari yénlU gidis izlerken iran etkisiyle enerji maliyetlerinin artmasi,
navlun ve sigorta primlerinin de artmasina neden oldu buna ek olarak deniz trafiginin Umit
Burnu’'na yoénlendirilmesi, 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 6nceki aya gére %50,2, bir dnceki yilin ayni ayina gore ise
%70,1 azalarak 127.180 metrik tona geriledi.

Orta Dogu'daki catismalarin tirmanmasi nedeniyle iran ihracatinin durmasi, slab tedarikini
giderek zorlastirdigini gérmekteyiz.

Limanlardaki demir cevheri stoklarinin rekor seviyelere ulasmis olmasi, fiyatlardaki yukari yonla
hareketleri baskilayan bir diger unsur oldu.

Klresel analistlerin konsensus tahmini, 2026'da Cin'de demir cevheri ortalama yillik fiyatinin 94
$/ton'a diisecedini 6ngdriyor
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Yukaridaki gelismelere baktigimizda sektérin yine geliskili sinyaller arasinda yon arayisini srdurdidgunu
gormekteyiz. Arz tarafinda Orta Dogu'daki jeopolitik gerilimin tirmanmasiyla birlikte navlun ve sigorta
primlerinin ylkseldigini, deniz trafiginin Umit Burnu'na yénlendiriimesiyle teslimat sirelerinin uzadigini
ve iran kaynakli slab arzinin giderek daraldigini izlemekteyiz. Talep tarafinda ise tablo daha karmasik bir
tablonun hakim oldugunu izlerken Cin'in ilk iki aylik ithalat verisinde kaydettigi %10'luk artis ve Uretim
kesintisi sinyalleri gérmekteyiz. Genel olarak baktigimizda ise gectigimiz hafta soyledigimiz gibi
fiyatlandirmanin buyuk 6l¢tide olustugunu fakat jeopolitik risk priminin ve haber akisi hassasiyetinin
artmaya devam ettigini dUsinmekteyiz. i¢ piyasada ise sektérel toparlanmanin kiresel fiyat
dinamiklerinden bagimsiz bicimde agirlikh olarak i¢ talep ve altyapi harcamalarinin seyrine bagl kalacagi
gorisimuzu surdirmekteyiz.
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2. Bakir

e iran etkisiyle beraber tim emtialarda goérdigimuiz yukari yonli hareketi Bakir'da da
gormekteyiz.

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

e  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.

e  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
6ngdéruyor — 2025'e gére 110.000 ton artis.

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

e Bakir, gumus gibi yesil enerji sektérinde yogun talep géren bir Grindur. Kuresel buyume
beklentilerindeki iyilesme ve yapay zeka (Al) yatinnmlarindaki artis fiyatlari destekliyor.

Bakir nezdinde haber akisinda yogun degisim yasanmazken, ge¢mis haberleri ve dlslncelerimizi bir kez
daha belirtmek isteriz.
Bakirin son dénemlerdeki hareketinin gelisimine baktigimizda ytkselisin hizli olsa da teknolojik evrimle

beraber anlaml nitelige kavustugunu izlerken buyuk Uretici sirketlerinin bilangolarinda da bakir
segmentinin getirisinin artarak devam ettigini gérmekteyiz.
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(Kaynak: LSEG, Refinitiv)
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3. Aliminyum

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

e iran'in tim Kérfez is birligi Konseyi (KiK) Ulkelerindeki hedefleri vurmasi, bélgedeki buyuk
Ureticilerin aliminyum rafineri faaliyetlerini durdurmasina neden oldu. Bu durum, kuresel arzin

%10'unu gergeklestiren bolgedeki operasyonlarin tamamen askiya alinmasi riskini dogurdu.

e Cin'in Uretim kapasite sinirina yaklasmasi ve Hindistan'daki buyutk yatirrmlara ragmen, pazarin
2027'de agiga gegecegdi 6ngorulmektedir.

e Piyasa katilimcilari; yeni enerji araglari, fotovoltaik (glnes paneli) sistemler ve yapay zeka (Al)
sektorlerinin uzun vadeli aliminyum tiketimini desteklemeye devam edecegdini 6ngoruyor.
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(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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