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DEMIR-CELIK HAFTALIK BULTEN

Celikte Talep Zayif, Maliyetler Yiiksek, Marjlar Baskida...

Cin’de gecen hafta celik piyasasinda tatil 6ncesi talep tarafindaki toparlanmadan ziyade, zayif nihai talep ve
disuak dretici marjlan 6n plandaydi. Kiresel demir cevheri gdstergesi 18 Eylil'de 96,2 dolar/ton
seviyesindeyken 28 Eylil'de 91 dolar/tona geriledi. Cin i¢ piyasasinda ayni kalite cevher 103 dolar/ton
seviyesinde yatay kalirken, 6zellikle koklasabilir komur fiyatlarindaki gevseme Greticilerin maliyet destegini
de zayiflatti. Sanghay bir ay vadeli HRC kontrati ise haftayi yaklasik 495 dolar/ton seviyesinde tamamladi.
Tatil dncesinde (reticilerin ve alicilarin agresif stoklamaya gitmemesi, nihai celik talebinin halen yeterince
giicli olmadigina isaret ediyor. Dolayisiyla bu hafta Cin tarafindaki ana mesajin, énceki haftadaki stoklama
desteginin devam etmedigi ve hammadde fiyatlarinda yeniden talep kaynakli baskinin hissedilmeye basladig
oldugunu disdniyoruz.

Tirkiye'de ise maliyet destegi fiyatlari yukarida tutmaya devam etti. Turkiye teslim bir ay vadeli hurda
kontrati 24 Eylil'de 393,5 dolar/ton seviyesinde bulunurken yurtici HRC fiyati 640 dolar/ton, Kardemir'in
insaat demiri fiyatl ise yaklasik 625 dolar/ton seviyesinde gerceklesti. Filmasin tarafinda bazi drinlerde
haftanin sonuna dogru 5-10 dolar/tonluk ek artislar gériilmesi Greticilerin yiksek girdi maliyetlerini satis
fiyatlarina yansitma cabasinin strdigini gdsteriyor. Cin bir ay vadeli HRC fiyatinin yaklasik 495 dolar/ton
seviyesinde olmasiyla Tirkiye yurtici HRC fiyati arasindaki gosterge fark 145 dolar/tona kadar c¢ikmis
durumda. Ancak teslim sekli ve piyasa vyapisi farkli oldugu icin bu farki dogrudan arbitraj imkani olarak
yorumlamak saghkli olmayacaktir. Tirkiye'de fiyatlarin yiksek kalmasina ragmen ic talebin ayni dlclide
giiclenmemesi nedeniyle fiyat artisinin tamamini marj iyilesmesi olarak okumak icin hendz erken oldugu
kanaatindevyiz.

ABD tarafinda HRC fiyatlarindaki yukari yonli seyir devam ederken dretim tarafinda da son haftada
toparlanma goéruldd. Nucor, 21 Eylul haftasinda HRC spot fiyatini bir 6nceki haftaya gére 10 dolar artirarak
1.210 dolar/ton seviyesine cikarirken teslim siireleri 3-5 hafta araliginda kaldi. AISI'nin en glincel verisine gére
26 Eylul'de biten haftada ABD ham celik Gretimi haftalik %3,4 artisla 1,845 milyon net tona yukselirken
kapasite kullanim orani %77,9'dan %80,5'e cikti. Uretim gecen vyilin ayni haftasina gére de %3,9 artis
gosterdi. Yilbasindan bu yana toplam Gretim %5,3 artisla 70,2 milyon tona ulasirken ortalama kapasite
kullamim orani %79,1'e yukseldi. Boylece tnceki haftada goriilen dretim kaybinin ardindan hem Gretim hem
de kapasite kullaniminda yeniden toparlanma izlenmesi, HRC fiyatlarindaki yikselisin bu hafta fiziki Gretim
tarafinda da daha destekleyici bir gérintimle karsilandigini gésteriyor.

Sirket tarafinda gecen hafta KRDMD o6ne cikti. Sirket 25 Eylil'de dort ay stireli yeni bir pay geri alim programi
aciklarken program kapsaminda azami 11,4 milyon TL nominal payin geri alinmasi ve bunun icin 750 milyon TL
fon ayrilmasi kararlastinldi. Hisse performansinda ise 18 Eylil kapanigindan 25 Eylil kapanisina EREGL %3,6
ve KRDMD %6,7 yiikselirken KCAER %5,2 deger kaybetti. Ayni donemde BIST 100 %?2,9 geriledi. Boylece
EREGL ve ¢zellikle KRDMD endeksin tzerinde kalirken KCAER endeksin altinda performans gosterdi.
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e | Uzey Amerika HRC Fiyat (TON/USD) (Sag Eksen)

s Avrupa HRC Fiyat (TON/USD)

2000

1700

1700

1500

PSRl 1400

1300

1100

1100

848.7

900

800

700

w

500

500

9z0¢/5¢/6
920¢/S¢/L
9z0e/se/s
9z0z/52/€
920¢/5¢/1
S20T/ST/TT
§20¢/5¢/6
S202/S2/L
S20Z/52/S
S20Z/5Z/€
S202/ST/T
¥20T/ST/TT
veoz/se/6
vzoz/se/L
vzoz/sz/s
vzoz/sz/e
¥z0z/sz/T
€20Z/9Z/1T
€202/52/6
€202/ST/L
€z0z/sz/s
€20z/52/€
€202/52/T
Te0T/ST/TT
zeoe/se/e
Teoe/se/iL
Teoe/sz/s
Teog/sz/e
7e0e/ST/T
T20T/ST/TT
1202/52/6

Kaynak: Bloomberg, Kuveyt Ttrk Yatinm




A KUVEYTTURK Yatinm

GRAFIKLER

Grafik 7: Hammadde Fiyatlan

Grafik 8: Nihai Uriin Fiyatlan
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirrm Menkul Degerler AS. (“Kuveyt Turk Yatirim”) tarafindan
genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danigmanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sozlesmesi cergevesinde,
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir; herhangi bir yatirrm aracinin alim ya da satimi i¢in oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile
uyumlu olmayan yatirnm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada
yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan
herhangi bir yatirrmin sonucu Musteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayr Kuveyt Turk Yatirim ve calisanlari
hicbir sorumluluk ustlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle,
bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolay:
dogabilecek zararlar konusunda Kuveyt Turk Yatirim ve calisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez.
Raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirim’in yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya
ucuncu kisiler ile paylasilamaz.




