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Haftanın Görünümü

Hurda HMS CFR

401 USD/t

İnşaat Demiri FOB

625 USD/t

−%0,4 Haftalık

Demir Cevheri

96,8 USD/t

−%0,7 Haftalık

Kok Kömürü

278 USD/t

+%1,1 Haftalık

Bu hafta maliyet baskısı hurda ve kok kömüründen geldi. Hurda 401 dolarla haziran

başından bu yana ilk kez 400 doların üzerine çıktı, kok kömürü 278 dolarla iki yıllık

zirvesine yaklaştı, demir cevheri ise geriledi. Ürün tarafında Türkiye inşaat demiri

%0,4 gerilerken Çin %1,3 yükseldi ve iki taraf arasındaki fark 160 dolardan 151

dolara daraldı. Çin'de liman cevher stoku altı haftalık düşüşün ardından arttı, mamul

stokları erimeyi sürdürdü. ABD'de kapasite kullanımı 77,9'a inerek yeniden %80'in

altına geçti. Hisselerde BIST 100 %2,9 gerilerken KRDMD, EREGL ve ISDMR yükseldi.

Bu Hafta Piyasada

+%1,0 Haftalık
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Türkiye ve Rakip Bölge Fiyatları

Kaynak: Bloomberg, Kallanish. 2 www.ahlatciyatirim.com.tr

Hurda yükselişini sürdürdü ve %1,0 artışla 401 dolara çıkarak haziran başından bu yana ilk kez 400 doların

üzerine geçti. Kok kömürü %1,1 artışla 278 dolara yükseldi ve eylül başındaki 279 dolarlık iki yıllık

zirvesine yaklaştı, demir cevheri ise %0,7 gerileyerek 96,8 dolara indi. Aylık bazda kok kömürünün

%16,6'lık artışı hurdanın %7,8'inin iki katından fazla. Enerjide doğalgaz %9,4 geriledi, Brent ise %0,4 ile

sınırlı yükseldi.

Ürün tarafında yön değişti. Türkiye inşaat demiri ihracat fiyatı %0,4 gerileyerek 625 dolara inerken Çin'de

fiyat %1,3 artışla 474 dolara çıktı ve haziran başından bu yana en yüksek seviyesine ulaştı. İki taraf

arasındaki fark geçen haftaki 160 dolarlık iki yıllık zirveden 151 dolara daraldı. Yassıda Çin HRC 499

dolarda yatay kalırken Kuzey Avrupa HRC %0,7 artışla 745 euroya yükseldi.

Türkiye - Çin Fiyat Farkı
(USD/ton, son iki yıl)
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Fiyat Tablosu

Gösterge Son Hafta Ay

Türkiye (USD/t)

Türkiye Hurda HMS CFR 401 +%1,0 +%7,8

Türkiye İnşaat Demiri FOB 625 −%0,4 +%6,8

Türkiye Yurtiçi İnşaat Demiri 632 −%0,3 +%6,7

Türkiye HRC FOB 590 — +%1,3

Türkiye HRC CFR (ithal) 555 — +%5,2

Türkiye Kütük EXW 545 — +%0,5

Yurtdışı Hammadde

Demir Cevheri %62 SGX (USD/t) 96,8 −%0,7 +%0,8

Kok Kömürü Avustralya (USD/t) 278 +%1,1 +%16,6

Çin HRC FOB (USD/t) 499 −%0,1 +%2,8

Çin İnşaat Demiri FOB (USD/t) 474 +%1,3 +%5,6

Kuzey Avrupa HRC Spot (EUR/t) 745 +%0,7 +%4,9

Güney 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

Doğalgaz TTF (EUR/MWh) 72,1 −%9,4 +%9,8

Brent (USD/varil) 104,3 +%0,4 +%18,8
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Hammadde ve Ürün Fiyatları

Kaynak: Bloomberg. 3 www.ahlatciyatirim.com.tr

Hammadde Fiyatları
(USD/ton, son iki yıl)
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Demir Cevheri %62 Kok Kömürü Hurda HMS CFR

Kok kömürü ağustostaki sıçramanın ardından yukarı yönünü korudu ve 278 dolarla eylül başındaki 279

dolarlık iki yıllık zirvesinin hemen altında kaldı. Hurda mayıstaki 412 dolarlık zirvesinden temmuzda 368

dolara gerilemişti, eylülde toparlanarak yeniden 400 doların üzerine çıktı. Demir cevheri ise 96,8 dolarla

iki yıllık bandının alt ucuna yakın seyrediyor, yani maliyet baskısı cevherden değil kok ve hurdadan geliyor.

Ürün Fiyatları
(USD/ton, son iki yıl)
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Türkiye inşaat demiri 625 dolarla geçen haftaki 627,5 dolarlık iki yıllık zirvesinin hemen altında kaldı.

Çin'de inşaat demiri haziran başından bu yana en yüksek seviyesine çıkarken HRC 499 dolarda yatay

seyretti. Yassıda tablo farklı: Türkiye yurt içi sıcak sacın Çin ihracat fiyatıyla farkı nisandaki 152 dolarlık

zirvesinden 116 dolara geriledi.
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Çin Arz Göstergeleri ve ABD Üretimi

Kaynak: CISA, SteelHome, Bloomberg. 4 www.ahlatciyatirim.com.tr

Liman Cevher

152,2
+%0,8 haftalık

İnşaat Demiri Stoku

4,37
−%8,1 haftalık

Sosyal Stok

9,59
— haftalık

Çelikhane Stoku

17,08
+%3,4 haftalık

Çin Liman Cevher Stoku
(mn ton, son iki yıl)
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Çin'de liman cevher stoku altı hafta üst üste gerilemenin ardından %0,8 artışla 152,2 milyon tona çıktı.

Mamul tarafında erime hızlandı, SteelHome inşaat demiri stoku haftalık %8,1 ve aylık %11,0 azaldı. Buna

karşılık çelikhane stoku %3,4 artışla 17,08 milyon tona yükseldi, yani üretici elinde birikme sürüyor.

Cevher sevkiyatında Brezilya dört haftalık ortalamada %18,5 gerilerken Avustralya %2,6 arttı ve Çin

ithalatı yatay kaldı.

Cevher Sevkiyatı

Ülke
mn 

ton/hafta (4 
hf ort.)

Önceki 4 
haftaya göre

Avustralya 15,9 +%2,6

Brezilya 5,7 −%18,5

Diğer 1,5 −%34,0

Çin İthalatı 19,7 −%0,2

Çin Çelik Stokları
(mn ton, son iki yıl)

5

10

15

20

Eyl
24

Kas
24

Şub
25

May
25

Tem
25

Eki
25

Ara
25

Mar
26

Haz
26

Ağu
26

CISA Çelikhane Stoku CISA Sosyal Stok

ABD Üretimi

ABD Üretimi Son Hafta Ay

ABD Haftalık Ham Çelik 
Üretimi (mn ton)

1,78 −%6,1 −%2,6

ABD Kapasite Kullanım 
Oranı (%)

77,9 −%5,3 −%1,9

ABD Kapasite Kullanımı
(%, son iki yıl)
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ABD'de geçen haftaki sıçrama tersine döndü. Haftalık ham çelik üretimi %6,1 gerileyerek 1,78 milyon

tona indi ve kapasite kullanım oranı 82,3'ten 77,9'a düşerek yeniden %80'in altına geçti. İki gösterge de

mart sonundan bu yana en düşük seviyesinde.
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Sektörel Görünüm

Kaynak: Bloomberg. 25.09.2026 kapanış. 5 www.ahlatciyatirim.com.tr

EREGL

37,74
+%3,6 haftalık

ISDMR

63,45
+%2,9 haftalık

KRDMD

46,96
+%6,7 haftalık

KCAER

11,20
−%5,2 haftalık

USD Bazlı Hisse Performansı
(2026 yılbaşı = 100)
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EREGL ISDMR KRDMD KCAER BIST 100 BIST Metal Ana

Çelik hisseleri zayıf piyasadan ayrıştı. BIST 100 %2,9, sektör endeksi %1,4 gerilerken KRDMD %6,7, EREGL

%3,6 ve ISDMR %2,9 yükseldi. KCAER ise %5,2 düşüşle haftayı ekside kapatan tek çelik hissesi oldu. Dolar

bazlı tabloda yılbaşından 25 Eylül'e KRDMD 163,3 ile öne geçti ve ISDMR'yi 158,0 ile geride bıraktı, EREGL

139,1 ile onları izliyor. BIST 100 yılbaşı seviyesinin hemen üzerinde 100,6'da dururken KCAER 93,2'ye

inerek grubun gerisinde kaldı.

Haftanın Haber Akışı

KÜRESEL TİCARET  ·  28.09

Çin'in küresel çelik sevkiyatındaki payı %45,7'ye çıktı
Temmuzdaki 22,2 milyon tonluk sevkiyatta Çin'in payı bir yılda %41,6'dan yükseldi.

ÇİN  ·  28.09

Çin çelik sektörünün kârı sekiz ayda %62,4 geriledi
Ocak-ağustos kârı 29,43 milyar yuana indi, sektör ağustosta yeniden kâra geçti.

AVRUPA BİRLİĞİ  ·  1 Ekim

AB'de eritme ve döküm belgesi zorunlu oluyor
İthalatçılar çeliğin döküldüğü ülkeyi belgeleyecek, Ekim 2027'den itibaren kotaya da yansıyacak.

TÜRKİYE  ·  24.09

Türkiye ağustosta 3,4 milyon ton ham çelik üretti
Üretim yıllık %0,4 geriledi, ocak-ağustosta ise %6,8 artışla 26,6 milyon tona ulaştı.
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