28 Nisan 2026

Haftalik
Demir-Celik
Bulteni

PhillipCapital
Your Partner In Finance il

Celik piyasalarinda dengeli seyir surerken yurt iginde
bilango beklentileri 6ne ¢ikiyor...
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Haftalik Celik Sektor Degerlendirmesi
Kiiresel Hommadde ve Uriin Fiyatlari (USD)
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Demir cevheri fiyatlari bir haftalik ylkselisin ardindan (%0,8), zayif talep beklentileri, faiz oranlarinin ylksek kalacagina
yonelik algilar ve Cin’de gelik sektoriine yonelik gigli Olgekte bir tesvik paketinin kisa vadede giindemde olmamasi
nedeniyle ginlik bazda %1,1 azalista. Cin hikimetinin yogun rekabeti ve Uretimi sinirlamaya odaklanan politikalari
fiyatlamalar Gzerinde baski olustururken, limanlardaki stoklarin gelik Greticilerinin kademeli envanter yenilemeleriyle
birlikte yavas da olsa azaldig1 goruliyor. Nihai Urun fiyatlari ise son bir haftada ortalama %1,5 artarken, giinliik bazda ise
ortalama %1 oraninda azalista. Genel arz-talep gériinimiiniin gérece dengeli seyretmesi nedeniyle fiyatlari yukari yonli
destekleyecek bir katalizoriin heniiz ortaya citkmadigini diisiiniiyoruz.
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Son bir haftada EREGL ve KRDMD sirasiyla %0,9 ve %0,5 oraninda deger kazanirken KCAER %0,9 oraninda deger kaybetti.
Orta Dogu cephesinde kalici ve gli¢li bir pozitif gindemden s6z etmek henliz miimkiin olmasa da bolgede gerilimin
kontrolll seyretmesi piyasalardaki risk istahini destekliyor. Diger taraftan yurt icinde ilk ceyrek finansal sonuglarina yonelik
beklentiler yakindan izlenirken, bilanco donemine girilmesiyle birlikte hisse bazl hareketlerin artmasi beklenebilir. Bu
kapsamda EREGL'de vyillik bazda artan satis hacmi, iyilesen operasyonel verimlilik ve celik fiyatlarindaki yikselisin sinirli
katkisiyla operasyonel karlilikta toparlanma beklerken, ceyreksel bazda gerileme 6ngoriiyoruz. KRDMD’de bayram etkisi
ve artan jeopolitik riskler nedeniyle satis hacminde zayiflama beklerken, lcret artislari ve tasimacilik giderlerinin maliyetler
Uzerindeki baskisina ragmen yillik bazda iyilesme, ceyreksel bazda ise gerileme 6ngoriiyoruz. KCAER'de ise satis hacminde
ihmli toparlanma beklemekle birlikte ABD pazarindaki satis kaybinin siirmesi nedeniyle bir blylime yerine daha ¢ok
normallesme egiliminin 6ne ¢ikacagini diisiinliyoruz.

Nazhi Tuna AKAR

tuna.akar@phillipcapital.com.tr
Banu DIiRIM
banu.dirim@phillipcapital.com.tr
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EREGL ve KRDMD Tahmini FD/FAVOK Carpani

EREGL FD/FAVOK Ortalama
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Kaynak: Bloomberg

*2026-2027 yillari FD/FAVOK carpan ortalamasi kullaniimistir.
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EREGL KRDMD ve KCAER Carpan Analizi

Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Liuksemburg 45,641 12.6 9.0 6.7 5.5
Bluescope Steel Ltd Avustralya 9,443 15.8 14.9 7.1 6.6
Commercial Metals Co ABD 7,710 10.6 10.7 7.9 74
Citi Pacific Special Stee-A Cin 11,327 12.0 111 7.8 7.4
Tata Steel Ltd Hindistan 28,663 23.2 15.2 10.5 8.3
Jindal Stainless Ltd ABD 32,454 15.2 13.3 10.2 9.2
Voestalpine Ag Avusturya 8,705 18.9 11.7 6.2 5.1
Medyan 15.2 11.7 7.8 7.4
EREGL Tirkiye 5,221 23.7 15.8 8.8 7.0
Prim/ (iskonto) 56% 35% 13% -5%
Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
(min USD) 2026T  2027T  2026T  2027T
Sonasid Fas 895 31.6 28.3 13.0 124
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 503 28.6 234 16.7 13.9
Metallus Inc ABD 808 21.2 14.5 6.3 5.0
Tung Ho Steel Enterprise Cor Tayvan 1,586 10.9 11.1 7.3 94
Emsteel Bullding Materials BAE 2,070 15.9 15.9 5.6 59
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,339 15.0 14.2 7.6 71
Nwpx Infrastructure Inc ABD 811 19.9 17.7 10.2 9.6
Hyundai Steel Co Guney Kore 4,028 30.9 15.1 5.6 4.9
Zhejiang Kingland Pipeline-A Cin 896 29.0 23.1 14.5 12.2
Kloeckner & Co Se Almanya 1,467 33.1 19.3 8.6 7.3
Medyan 249 16.8 8.1 8.4
KRDMD Turkiye 1,023 38.5 16.4 7.8 5.3
Prinv (iskonto) 55% -2% -4% -36%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 1,805 30.7 20.9 13.9 10.9
Hyundai Steel Co G. Kore 4,028 30.9 15.1 56 4.9
Nwpx Infrastructure Inc ABD 811 19.9 17.7 10.2 9.6
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,586 10.9 11.1 7.3 9.4
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,719 14.5 13.4 40.5 32.8
Metallus Inc ABD 808 21.2 14.5 6.3 5.0
Medyan 20.5 14.8 8.8 9.5
KCAER Turkiye 498 16.2 8.8 6.8 3.8
Prim/ (iskonto) -21% -41% -22% -60%

* KCAER, KRDMD ve EREGL carpan hesaplamasinda PhillipCapital Arastirma ekibinin tahminleri kullanilmistir.

e EREGL 2026 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %56 primli islem
gdrmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %13 primlidir.

e KRDMD 2026 yili tahmini F/K carpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %55 primli islem
gdrmekte, FD/FAVOK ¢arpani bazinda ise %4 iskontoludur.

e KCAER 2026 yili tahmini F/K ¢arpanina gére uluslararasi benzerlerine kiyasla %21 iskontolu
islem gérmekte, FD/FAVOK ¢arpani bazinda ise %22 iskontoludur.



PhillipCapital

28.04.2026

Your Partner In Financ

Yasal Uyari

“Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda dedgildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri
arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
analizler 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.

Tiim yorum ve tavsiyeler; é6ngérii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim
goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, giivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Dederler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden énce,
bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishigindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
PhillipCapital ve tiim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya
dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup gerek Sirketimiz gerekse miisterileri arasinda dogabilecek énemli ¢ikar ¢atismalarina yol
acmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gésterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim énerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatinrm Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tiimii veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya li¢iincli kisilere gésterilemez, ticari amacgla
kullanilamaz.”




