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Klresel gelik piyasasinda fiyatlarda kisa vadeli toparlanma
ile birlikte hisselerde gug¢lu seyir izleniyor...
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Haftalik Celik Sektor Degerlendirmesi
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Cin’den gelen olumlu makroekonomik ve sektérel verilerin destegiyle demir cevheri fiyatlari son bir haftada %3,6
yikselirken, Cin’in ¢elik ihracatindaki yavaslamanin gelik fiyatlari ve Uretici marjlarinda dengeleyici etki yaratabilecegi
beklentisi 6ne ¢ikti. Sevkiyat hacimleriile liman stoklarindaki gerileme de fiyatlari desteklerken, gli¢lii yiikselisin ardindan
gunlik bazda yaklasik %1’lik gerileme dikkat ¢ekiyor. Nihai urun fiyatlarinda ise son bir haftada gorilen ortalama %3
yukselisin ardindan giinlik bazda %1’e yakin azaliglar goriilmekte. Genel gérinimde kisa vadede arz-talep dengesine
yonelik iyilesme beklentilerinin fiyatlamalari desteklemeyi siirdirebilecegini, ancak kiiresel talep kosullari ve Cin kaynakli
Uretim baskisinin devam etmesi nedeniyle orta-uzun vadede daha kalici bir toparlanma sinyali igin nihai Girlin talebinde
giclenme ve Cin yonetiminin destekleyici politika adimlarinin belirleyici olabilecegini distiniyoruz.
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Son bir haftada EREGL, KRDMD ve KCAER sirasiyla %14,1, %13,0 ve %15,1 oraninda deger kazandi. iran’in ABD’nin baris
teklifine yaptirimlarin kaldirilmasi ve Hirmiz Gzerindeki etkinliginin taninmasi gibi kosullar iceren yaniti, mizakere
siirecindeki belirsizligin ve jeopolitik kirilganligin devam ettigine isaret ediyor. Ote yandan bilango ddneminin
tamamlanmasiyla birlikte 6niimizdeki donemde yeniden jeopolitik riskler ve sirketlere iliskin haber akisinin temel
katalistler olarak dne c¢ikacagini dislinliyoruz. Bu kapsamda EREGL’de altin rezervine iliskin beklentiler kisa vadede hisse
performansi lizerinde yon belirleyici olabilir.
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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 FIK FD/FAVOK
Ulke (min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Liksemburg 48,101 13.1 94 71 59
Bluescope Steel Ltd Avustralya 9,574 15.8 14.9 71 6.6
Commercial Metals Co ABD 7,891 10.9 10.7 8.0 7.4
Citi Pacific Special Stee-A Cin 11,536 12.2 1.2 7.8 75
Tata Steel Ltd Hindistan 27,889 22.8 15.0 10.4 8.3
Jindal Stainless Ltd ABD 34,030 15.6 13.8 10.5 9.6
Voestalpine Ag Avusturya 9,533 20.7 12.6 6.7 5.5
Medyan 15.6 12.6 7.8 74
EREGL Turkiye 6,300 28.6 19.0 9.9 7.9
Prim/ (iskonto) 83% 51% 26% 6%
Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T  2027T
Sonasid Fas 963 29.9 275 13.1 11.9
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 511 241 18.7 14.6 11.6
Metallus Inc ABD 762 224 13.7 6.6 5.0
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,387 15.2 14.4 7.7 7.2
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,071 22.5 23.0 12.2 12.2
Hyundai Steel Co Glney Kore 3,813 294 14.0 54 4.8
Zhejlang Kingland Pipeline-A Cin 899 29.0 23.0 14.4 12.2
Kloeckner & Co Se Almanya 1,470 32.7 19.2 8.6 7.3
Medyan 26.5 18.9 104 9.4
KRDMD Tirkiye 1,235 46.9 19.9 9.0 5.9
Priny/ (iskonto) 7% 5% -14% -37%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 1,619 26.6 20.2 13.2 10.5
Hyundai Steel Co G. Kore 3,800 29.3 14.0 54 4.8
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,071 225 23.0 12.2 12.2
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,533 10.3 10.7 6.8 8.8
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,690 13.2 12.7 32.1 30.0
Metallus Inc ABD 762 224 13.7 6.6 5.0
Medyan 225 13.8 9.5 9.7
KCAER Turkiye 591 194 10.5 74 4.5
Prinv (iskonto) -14% -24% -22% -54%

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

e EREGL 2026 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %83 primli islem
gérmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %26 primlidir.

e KRDMD 2026 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %77 primliislem
gdrmekte, FD/FAVOK ¢arpani bazinda ise %14 iskontoludur.

e KCAER 2026 yili tahmini F/K garpanina goére uluslararasi benzerlerine kiyasla %14 iskontolu
islem gérmekte, FD/FAVOK ¢arpani bazinda ise %22 iskontoludur.
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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.”




