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Haftanin Goriinimi

Hurda HMS CFR ingaat Demiri FOB Demir Cevheri Kok Kémiirii
401 .. 625.. 96,8. 278 ..
+%1,0 Haftalik -%0,4 Haftalik -%0,7 Haftalik +%1,1 Haftalik

Bu Hafta Piyasada

Bu hafta maliyet baskisi hurda ve kok komdirinden geldi. Hurda 401 dolarla haziran
basindan bu yana ilk kez 400 dolarin Uzerine ¢ikti, kok kdmdiri 278 dolarla iki yillik
zirvesine yaklasti, demir cevheri ise geriledi. Uriin tarafinda Tiirkiye insaat demiri
%0,4 gerilerken Cin %1,3 yukseldi ve iki taraf arasindaki fark 160 dolardan 151
dolara daraldi. Cin'de liman cevher stoku alti haftalik diststn ardindan artti, mamul
stoklari erimeyi surdirdi. ABD'de kapasite kullanimi 77,9'a inerek yeniden %80'in
altina gecti. Hisselerde BIST 100 %2,9 gerilerken KRDMD, EREGL ve ISDMR yikseldi.



LAHLATC

) Tiirkiye ve Rakip Bolge Fiyatlar

Hurda ylkselisini sirdlirdi ve %1,0 artisla 401 dolara cikarak haziran basindan bu yana ilk kez 400 dolarin
Uzerine gecti. Kok kdmurli %1,1 artisla 278 dolara yukseldi ve eylil basindaki 279 dolarlik iki yillik
zirvesine yaklasti, demir cevheri ise %0,7 gerileyerek 96,8 dolara indi. Aylik bazda kok kémirinin
%16,6'lik artisi hurdanin %7,8'inin iki katindan fazla. Enerjide dogalgaz %9,4 geriledi, Brent ise %0,4 ile
sinirh yikseldi.

Uriin tarafinda yon degisti. Tirkiye insaat demiri ihracat fiyati %0,4 gerileyerek 625 dolara inerken Cin'de
fiyat %1,3 artisla 474 dolara ¢ikti ve haziran basindan bu yana en yiiksek seviyesine ulasti. iki taraf
arasindaki fark gecen haftaki 160 dolarlik iki yillik zirveden 151 dolara daraldi. Yassida Cin HRC 499
dolarda yatay kalirken Kuzey Avrupa HRC %0,7 artisla 745 euroya ylikseldi.

Tiirkiye - Cin Fiyat Farki
(USD/ton, son iki yil)

Eyl 24 Ara 24 Sub 25 May 25 Tem 25 Eki 25 Oca 26 Mar 26 Haz 26 Eyl 26
e [nsaat Demiri (ihracat - ihracat) == = HRC (yurtici - Cin ihracat)
Fiyat Tablosu
Tiirkiye (USD/t)
Tirkiye Hurda HMS CFR 401 +%1,0 +%7,8
Tirkiye insaat Demiri FOB 625 -%0,4 +%6,8
Tirkiye Yurtici ingaat Demiri 632 -%0,3 +%6,7
Turkiye HRC FOB 590 — +%1,3
Turkiye HRC CFR (ithal) 555 — +%5,2
Turkiye Ktk EXW 545 — +%0,5
Yurtdisi Hammadde
Demir Cevheri %62 SGX (USD/t) 96,8 -%0,7 +%0,8
Kok Kémdiiri Avustralya (USD/t) 278 +%1,1 +%16,6
Cin HRC FOB (USD/t) 499 -%0,1 +%2,8
Cin insaat Demiri FOB (USD/t) 474 +%1,3 +%5,6
Kuzey Avrupa HRC Spot (EUR/t) 745 +%0,7 +%4,9
Gliney Avrupa HRC Spot (EUR/t) 690 +%0,4 +%19,0
ABD Busheling Hurda (USD/t) 450 -%1,1 -%1,1
Maliyet ve Makro
AB Karbon EUA (EUR/t) 86,2 -%0,1 +%5,0
Baltic Dry Navlun (puan) 3.426 +%1,7 +%12,1
Dogalgaz TTF (EUR/MWh) 72,1 -%9,4 +%9,8
Brent (USD/varil) 104,3 +%0,4 +%18,8

Kaynak: Bloomberg, Kallanish. 2 www.ahlatciyatirim.com.tr
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)» Hammadde ve Uriin Fiyatlari

Hammadde Fiyatlar

(USD/ton, son iki yil)
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Demir Cevheri %62 = == Kok Kémuri Hurda HMS CFR

Kok komirl agustostaki sicramanin ardindan yukari yonind korudu ve 278 dolarla eyliul basindaki 279
dolarlhk iki yillik zirvesinin hemen altinda kaldi. Hurda mayistaki 412 dolarlik zirvesinden temmuzda 368
dolara gerilemisti, eylilde toparlanarak yeniden 400 dolarin Uzerine gikti. Demir cevheri ise 96,8 dolarla
iki yilhk bandinin alt ucuna yakin seyrediyor, yani maliyet baskisi cevherden degil kok ve hurdadan geliyor.

Uriin Fiyatlan
(USD/ton, son iki yil)
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Tirkiye insaat demiri 625 dolarla gecen haftaki 627,5 dolarlk iki yillik zirvesinin hemen altinda kald1.
Cin'de insaat demiri haziran basindan bu yana en yliksek seviyesine cikarken HRC 499 dolarda yatay
seyretti. Yassida tablo farkli: Tirkiye yurt ici sicak sacin Cin ihracat fiyatiyla farki nisandaki 152 dolarlik
zirvesinden 116 dolara geriledi.

Kaynak: Bloomberg. 3 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Cin Arz Gostergeleri ve ABD Uretimi

Liman Cevher insaat Demiri Stoku Sosyal Stok Celikhane Stoku
152,2 4,37 9,59 17,08
+%0,8 haftalik -%8,1 haftalik — haftalik +%3,4 haftalik

Cin Liman Cevher Stoku
(mn ton, son iki yil)
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Cin'de liman cevher stoku alti hafta st Gste gerilemenin ardindan %0,8 artisla 152,2 milyon tona cikti.
Mamul tarafinda erime hizlandi, Steel[Home insaat demiri stoku haftalik %8,1 ve aylik %11,0 azaldi. Buna
karsihk celikhane stoku %3,4 artisla 17,08 milyon tona yiikseldi, yani Uretici elinde birikme sirlyor.
Cevher sevkiyatinda Brezilya dort haftalik ortalamada %18,5 gerilerken Avustralya %2,6 artti ve Cin
ithalati yatay kaldi.

Cevher Sevkiyati Cin Celik Stoklar
(mn ton, son iki yil)
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ABD'de gecen haftaki sicrama tersine dondi. Haftalik ham celik Gretimi %6,1 gerileyerek 1,78 milyon
tona indi ve kapasite kullanim orani 82,3'ten 77,9'a diiserek yeniden %80'in altina gecti. iki gosterge de
mart sonundan bu yana en distlik seviyesinde.

Kaynak: CISA, Steel[Home, Bloomberg. 4 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Sektorel Goriiniim

EREGL ISDMR KRDMD KCAER
37,74 63,45 46,96 11,20
+%3,6 haftalik +%2,9 haftalik +%6,7 haftalik -%5,2 haftalik

USD Bazli Hisse Performansi
(2026 yilbasi = 100)
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EREGL = = |SDMR KRDMD KCAER = = =BIST 100 eeceee BIST Metal Ana

Celik hisseleri zayif piyasadan ayristi. BIST 100 %2,9, sektor endeksi %1,4 gerilerken KRDMD %6,7, EREGL
%3,6 ve ISDMR %2,9 yukseldi. KCAER ise %5,2 dlstsle haftayi ekside kapatan tek gelik hissesi oldu. Dolar
bazli tabloda yilbasindan 25 Eyliil'e KRDMD 163,3 ile 6ne gecti ve ISDMR'yi 158,0 ile geride birakti, EREGL
139,1 ile onlari izliyor. BIST 100 yilbagi seviyesinin hemen uzerinde 100,6'da dururken KCAER 93,2'ye
inerek grubun gerisinde kald1.

Haftanin Haber Akisi

KURESEL TiCARET - 28.09

Cin'in kuresel celik sevkiyatindaki pay1 %45,7'ye ¢ikti

Temmuzdaki 22,2 milyon tonluk sevkiyatta Cin'in payi bir yilda %41,6'dan ylkseldi.
CiN - 28.09

Cin celik sektoriiniin kari sekiz ayda %62,4 geriledi

Ocak-agustos kari 29,43 milyar yuana indi, sektor agustosta yeniden kara gecti.
AVRUPA BIRLIGI - 1 Ekim

AB'de eritme ve dokiim belgesi zorunlu oluyor

ithalatcilar celigin dokildugi Glkeyi belgeleyecek, Ekim 2027'den itibaren kotaya da yansiyacak.
TURKIYE - 24.09

Tiirkiye agustosta 3,4 milyon ton ham gelik uretti

Uretim yillik %0,4 geriledi, ocak-agustosta ise %6,8 artisla 26,6 milyon tona ulasti.

Kaynak: Bloomberg. 25.09.2026 kapanis. 5 www.ahlatciyatirim.com.tr
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CEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgl kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tam yorum ve tavsiyeler éngorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri
tarafindan talep edilen Urin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, musterilerin s6z konusu urldn veya
hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadikiarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tarld 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 yatinm karari verilmesi amag, bilgi ve tecribenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gtvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmis olup, dogruluklari ayrica aragtiriimamisgtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatel Yatinim Menkul Degerler AS. ve ¢aliganlari sorumlu dedildir. Ahlater Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlater Yatinm Menkul Degerler A.$’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle
hemfikir olmamasi mimkanddr. Ahlatel Yatinm Menkul Degerler AS. ile piyasanin igleyiginden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler AS. ortaklar, caliganlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayll olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlegme gercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢aligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tdm gergek veya
tuzel kigiler ile musterileri arasinda énlemeyen cikar catigmasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlater Yatinm
Menkul Degerler A, ortaklan veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatinm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler A$.'nin, ortaklarini, istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yéneticilerinin, yetkililerinin, ¢aligsanlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen iglemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlarn bulunabilir veya farkh
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar gatigmas! durumlarinda Ahlater Yatinm Menkul Degerler AS,, internet sitesinde yer alan
Cikar Catigmasi Politikasi uydrinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumua veya bir kismi
Ahlatel Yatinm Menkul Dederler A$.’nin yazili izni oimadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncl kigilere gdsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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