20 Mayis 2026

Haftalik
Demir-Celik
Bulteni

PhillipCapital
Your Partner In Finance il

Celik piyasalarinda zayif talep ve jeopolitik risklerle
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Haftalik Celik Sektor Degerlendirmesi
Kiiresel Hammadde ve Uriin Fiyatlari (USD)
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e Demir cevheri fiyatlari, son bir haftada kaydedilen %2,9'luk distsiin ardindan, Cin’den gelen ekonomik aktivite
gostergelerinin Nisan ayinda altyapi yatirimlarinda yeniden zayiflamaya isaret etmesiyle artan talep endiseleri dogrultusunda
gunlik bazda ihmh bir azahs gosteriyor. Nihai Griin fiyatlarinda ise son bir haftada goriilen ortalama %2,5’lik dustsin
ardindan, gunlik bazda ortalama %0,2’lik sinirl diisusler izleniyor. Kisa vadede ¢elik tarafindaki zayif talep ve kiresel sanayi
aktivitesindeki kirllgan gérinimiin toparlanma hizini sinirlamasiyla fiyatlar lizerinde baskinin siirmesini bekliyoruz. Orta
vadede ise Cin’de talep goriiniimiinde kalici iyilesme ve altyapi yatirimlarindaki istikrarli artis belirleyici olacak. Buna paralel
olarak, kiiresel gelik talebini destekleyecek politika adimlari ve sanayi liretimindeki toparlanmanin fiyatlamalar agisindan
kritik 6nem tasimaya devam edecegini dislinliyoruz.
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Kaynak: Bloomberg

e Son bir haftada EREGL, KRDMD ve KCAER sirasiyla %5,7, %11,2 ve %14,6 oraninda deger kaybetti. Trump’in iran’a yénelik
saldiri tehdidini yeniden giindeme tasimasiyla jeopolitik risklerin fiyatlamalarda belirleyici olmaya devam ettigi bir gorinime
geri donildi. Piyasada kisa vadede yukari yonli fiyatlamalari destekleyecek gli¢li bir katalistin bulunmamasi, zayif risk
istahinin slirmesine ve haber akisina duyarliligin artmasina yol agarken, fiyatlamalarda yonsiiz ve temkinli seyrin devam ettigi
gorislindeyiz. Bununla birlikte kisa vadede EREGL'de altin rezervine dair agiklamalar katalist gorevi gérebilir.
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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 46,075 12.6 9.0 6.8 5.7
Bluescope Steel Ltd Avustralya 9,176 15.4 14.2 6.9 6.4
Commercial Metals Co ABD 7,688 10.7 104 7.8 7.2
Citi Pacific Special Stee-A Cin 10,870 11.5 10.6 75 7.2
Tata Steel Ltd Hindistan 26,337 14.1 12.2 7.7 7.1
Jindal Stainless Ltd ABD 32,213 14.8 13.0 10.0 9.2
Voestalpine Ag Avusturya 9,141 20.1 12.2 6.6 54
Medyan 14.1 12.2 7.5 71
EREGL Turkiye 5,918 39.7 17.7 9.3 7.0
Prinv (iskonto) 182% 45% 24% -2%
Piyasa Degeri F/K FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T  2027T
Sonasid Fas 882 27.8 255 12.1 11.0
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 504 24.0 18.6 14.6 11.6
Metallus Inc ABD 728 214 13.0 6.2 4.8
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,854 174 16.3 8.7 8.0
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,033 21.7 22.2 1.7 11.8
Hyundai Steel Co Guney Kore 3,164 24.8 11.8 6.4 5.6
Zhejiang Kingland Pipeline-A Cin 991 32.0 254 16.3 13.7
Kloeckner & Co Se Almanya 1,448 32.7 19.2 10.3 8.8
Medyan 24.4 18.9 11.0 9.9
KRDMD Turkiye 1,129 43.0 18.2 8.3 54
Prim/ (iskonto) 76% -4% -25% -45%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 1,424 23.7 18.0 12.2 9.8
Hyundai Steel Co G. Kore 3,164 24.8 11.8 6.4 5.6
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,033 21.7 222 1.7 11.8
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,507 10.0 10.5 6.8 8.7
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,459 12.6 12.2 30.4 284
Metallus Inc ABD 728 214 13.0 6.2 4.8
Medyan 215 12.6 9.2 9.2
KCAER Turkiye 502 16.5 8.9 6.4 3.9
Prinv (iskonto) -23% -29% -31% -58%

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

e EREGL 2026 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %182 primli islem
gdrmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %24 primlidir.

e KRDMD 2026 yili tahmini F/K carpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %76 primli islem
gdrmekte, FD/FAVOK ¢arpani bazinda ise %25 iskontoludur.

e KCAER 2026 yili tahmini F/K ¢arpanina gére uluslararasi benzerlerine kiyasla %23 iskontolu
islem gérmekte, FD/FAVOK ¢arpani bazinda ise %31 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.”




