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Demir-Celik

Haftalik Bulten
7 - 11 Eyldl

Haftanin Gorunumu

Hurda HMS CFR insaat demiri FOB HRC FOB Demir Cevheri Kok Kémuru
394 | 615 | 590 | 9/3 | 268
+%4,2 haftalik +%3,4 haftalik +%2,2 haftalik -%2,3 haftalik -%2,5 haftalik

Bu hafta maliyet baskisi yon degistirdi. Hurda %4,2 yUkselerek kendi olagan araliginin disina tasarken
kok kémurd ve demir cevheri geriledi, yuk yUksek firindan ark ocadina gecti. insaat demiri artisi takip
etti ve hurdayla arasindaki makas iki yillik ortalamanin Uzerinde kaldi. Ark ocadi Ureticisi maliyeti fiyata
yansitabilmis goértunuyor.

Turkiye sicak sacda fiyatini yukseltirken Cin geriledi ve iki taraf arasindaki fark yuUkseldi. Farkin
genislemesi ihracat rekabeti agisindan olumsuz okunuyor. Cin'de celikhane stokundaki %11,3'lUk dUsUs
fabrikalarin mamul sattigina isaret ediyor, talebin toparladigina dair bir sinyal ise yok. ABD'de kapasite
kullanimi %80 esiginin altinda kalmayi strdudrdd. Hisse tarafinda ise hafta guclu gecti.
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Hammadde tarafinda bu haftanin hikayesi Turkiye Fiyatiari son (UsD/t)  Hafta Ay
hurda oldu. Hurda haftalik araliginin disina
tasarken kok kémurd ve demir cevheri | TUrkiye Hurda HMS CFR 394 *%4,2 %54
geriledi ve maliyet baskisi yon degistirdi. iy
. . . Turkiye Insaat Demiri FOB 615 +%3,4 +%6,5
YUksek firinla Ureten taraf rahatlarken yuk pe i ° °
hurdayla gall§an ark ocagina blhdl. Enerji Tiirkiye Yurtici insaat Demiri 625 +%2,0 +%6,8
ise ayri bir baski kaynadr olmayi
surdurtyor, dogalgaz ve Brent aylik bazda | Tirkiye HRC FOB 590 +962.2 +%1.3
sert yUkselisini koruyarak Avrupall entegre
Ureticinin maliyetini zorluyor. Turkiye HRC CFR (ithal) 555 +%0,0 +95,2
Urln tarafinda dikkat ceken gelisme Cin | Turkiye Kitdk EXW 545 ~%0,5 +%0,5
ile aramizdaki farkin acilmasi oldu. Turkiye
sicak sacda fiyatini yukseltirken Cin
geriledi ve iki Ulke arasindaki fark yUkseldi. Hammadde ve Yurtdigi Son Hafta Ay
Buradaki ayrim &nemli. Fark Cin'in
pahalanmasindan  degil  bizim  fiyat | pemir cevheri %62 sGx (UsDH) 973 | -%23 | +%21
vermemizden acildi, yani marjda kazanilan
sey ihracat rekabetinden veriliyor. insaat o
. . Kok kémuru Avustralya (USD/t) 268 -%2,5 +%21,3
demirinde de tablo ayni yonde.
Gin HRC FOB (USD/t) 496 -%1,7 +%2,5
Maliyet, kurve makro  Son  Hafta Ay Gin insaat demiri FOB (USD/t) 464 -%0,2 +%0,4
AB Karbon EUA (EURN) 85 +%1,6 | +%4,3
Kuzey Avrupa HRC spot (EUR/t) 710 +%0,0 +%0,7
Baltic Dry Navlun (puan) 3.507 —%3,3 +%19,3
Guney Avrupa HRC spot (EUR/t) 580 +%0,0 -%1,3
Dogalgaz TTF (EUR/MWh) 79,5 | +%10,5 | +%30,3
Brent (USD/varil) 104.6 +9%8.7 +9%17.6 ABD busheling hurda (USD/t) 455 +%0,0 +%1,1
® Turkiye HRC @ Cin HRC Turkiye insaat demiri Cin insaat demiri
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Hammadde ve Urin Fiyatlari

Hammadde Fiyatlari
(USD/ton)

Demir cevheri %62 @ Kok kémurt @ Hurda HMS CFR
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Uran Fiyatlari
(USD/ton)
Turkiye yurtici HRC @ GCin HRCFOB @ Turkiye insaat demiri FOB @ GCin insaat demiri FOB
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Kok komuru agustostaki sicramanin ardindan bu hafta soluklandi ve demir cevheriyle birlikte geriledi. Aylik
bazda hala sert yukarida durdugu icin yuksek firinla Uretenin maliyet yuku kalkmis degdil, sadece hiz kesti.

Hurda ise ters yonde hareket ederek bandin Ust tarafina cikti. Haftalik gérunumde gdreli maliyet avantaji
ark ocagindan yuksek firina gecti, aylik gérunumde ise yUk hala entegre Ureticinin Uzerinde.

Uran tarafinda Turkiye toparlanirken Cin geriledi. Yurt ici sicak sac bahardaki zirvesinden uzak olsa da dip
seviyesinden donuUs yaptl, insaat demiri ise bandin Ustune yerlesti. Cin her iki Grinde de zayifladi ve fark
hem yassida hem uzunda acildi. insaat demirindeki makas 150 dolarin Uzerine cikarak son aylardaki en
genis seviyesine ulastl.
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Cin Arz Gostergeleri ve ABD Uretimi

Liman Cevher
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Insaat Demiri Stoku
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-%2,0 haftalk

Sosyal Stok
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-%1,2 haftalik
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Celikhane Stoku
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Cin'de liman cevher stoku gerilemeye devam etti ve celikhane stokundaki sert dusus bunu
tamamladi. Fabrikalar elindeki mamul ¢eligi satarak stok eritti. Sosyal stok da geriledi, yani celik
zincirde birikmek yerine tuketime gitti ve bu talebin canlandigina isaret ediyor.

Cin Celik Stoklari

.. 4 hafta ort. Onceki 4
Ulke (mn tonlhuftu) haftaya gére @ CISAcelikhane stoku CISA sosyal stok
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ABD Kapasite Kullanimi
Celik Kapasite Kullanim Orani (%)
ABD Uretimi son  Hafta Ay 2‘2‘
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ABD Haftalik Ham Celik 78
B 1,81 -%0,6 | -%3,3 76
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ABD'de ham celik Uretimi hafif geriledi ve kapasite kullanim orani %80 esiginin altinda kalmayi
surdurdu. Bir ay icinde yaklasik U¢ puan kaybetti. Uretimdeki yavaslama ic talepte ivme kaybina isaret

ediyor.

Kaynak: CISA, Steel[Home, Bloomberg.
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Sektorel GOorunum
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39,40 : 46,00 13,87
+%5,9 haftalik +%10,5 haftalik +%5,7 haftalik -%0,2 haftalik

USD Bazli Hisse Performansi

EREGL @ ISDMR @ KRDMD @ KCAER BIST 100 BIST Metal Ana

180

160

140

120

© © © © © © © © ©

0 5 &;» &m 0 < & %\b& ¥ <& s @;» d\%
Celik hisseleri haftayl guclu kapatti. ISDMR %10,5 ile agik ara 6ne ¢ikti, EREGL ve KRDMD de BIST 100'Un Uzerinde getiri
sagladi. KCAER yatay kalarak tek geride kalan isim oldu. Piyasada yon genel olarak yukariydi, ancak celik tarafi endeksi
belirgin bicimde geride birakti.

Yilbasindan 11 Eylul'e dolar bazli tabloda KRDMD hem BIST 100'Un hem sektor endeksinin agik ara énunde duruyor,
ISDMR ve EREGL onu yakin seviyelerde takip ediyor. Dort hisse de BIST 100'Un Uzerinde, ancak KCAER farki cok dar
tutuyor ve sektor endeksinin belirgin gerisinde kaliyor.

Haftanin Haber Akisi

KURESEL TiCARET - 08.09

Kanada 8 Eylul'de misilleme tarifelerini yarurluge soktu. ABD menseli celik ve aluminyumda oran ikiye katlanarak
%50'ye c¢iktl, ayrica yaklasik 700 Urun grubuna %15 ile %50 arasinda vergi geldi. Paketin bUyuklugu 27,6 milyar
Kanada dolari ve Washington'in uyguladigi %50'lik tarifeye dolar basina dolar karsilik verecek sekilde kurgulandi.

GiN - 11.09

Cin'de karli celikhane orani bir haftada %30'dan %8'e indi.

Uretimini karla strduren tesis orani sert bicimde daraldi, SHFE insaat demiri vadelisi iki haftanin dibine yakin
seyretti. Cin HRC ihracat fiyati ayni hafta %1,7 geriledi.

AVRUPA BIRLiGi - 09.09

AB ilk kez hurda ihracatina vergi getirmeye hazirlaniyor

Avrupa Komisyonu'nun aliUminyum hurdasi ihracatina %15 vergi getirmesi bekleniyor. Uygulanirsa birligin ilk
ihracat vergisi olacak.

TURKIYE - 08.09

AB'nin yeni kotasi ihracatta 3 milyar dolara kadar kayip riski tasiyor

GUmruksUz kota %47 kisilarak 18,3 milyon tona indi, kota disi vergi %50 oldu. AB'ye ihracatimiz 6 milyon ton
seviyesine geldi.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danigsmanhigr hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumilari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yénelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhttte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngérlt, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degigiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim draglarinin ve
islemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri
tarafindan talep edilen Urtin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu trtin veya
hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turld bilgi,
yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecrtbenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu hedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi hedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan farkli bélumlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.S/nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goruslerle
hemfikir olmamasi mimkundur. Ahlatct Yatirim Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyisinden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatel
Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yéneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayli olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlegme gergevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢aligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gercek veya
tuzel kisiler ile musgterileri arasinda énlemeyen ¢ikar catismasi ve obijektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlatcr Yatirim
Menkul Degerler A.S., ortaklar veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay: teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayh olarak, raporda bahsi gegen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Gzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan
Cikar Catigmasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece génderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Ahlatcl Yatinm Menkul Degerler A.S’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uguncu kisilere gosterilemez, ticari amagia
kullanillamaz.
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