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Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlarn (USD)

Demir Cevheri Kok Komiiru Hurda
0,9% 3,0% 1,3%
1 Haftalik 1 Haftalik 1 Haftalik

Demir cevheri, kok kémri ve hurda fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %0,9, %3,0 ve %1,3 artis gosterdi.

Sicak Haddelenmis : ..
) Insaat Demiri
Yassi Celik (HRC)
1,3 % 0,8 %
1 Haftalik f Haftalik

Sicak haddelenmis yassi gelik (HRC) ve insaat demiri fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %1,3 ve %0,8
ylkseldi.

Kaynak: Bloomberg
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Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlan (USD)

Demir cevheri fiyatlari, Cin ekonomisine iliskin zayif verilerin sanayi faaliyetlerine yonelik endiseleri artirmasiyla dar
bantta hareket ediyor. Cin ekonomisinde Temmuz ayinda sanayi lretimi, tiketim ve yatirimlarin beklentilerin Gzerinde
yavaslamasi, biytimenin hikimetin yillik hedefinin altinda kalabilecegine yonelik endiseleri artirdi (Hedef: %4,5-5,0).
Diger yandan, zayif nihai talep ve daralan marjlarinin etkisiyle Temmuz ayinda ham celik Gretimi ayhk bazda %8,1
gerileyerek yilin en dislk seviyesine indi. Zayif ekonomik goriiniim ve gelik tGretimindeki diisiis demir cevheri fiyatlarini
baskilarken, Cin Basbakani Li Qiang’in mevcut politikalarin etkisinin artiriimasi ve ihtiyag halinde yeni destek dnlemlerinin
devreye alinmasi gagrisi kayiplari sinirhyor. Bu kapsamda demir cevheri fiyatlari giinlik bazda %0,2 gerilerken, Sicak
haddelenmis yassi ¢elik (HRC) ve insaat demiri fiyatlari ise glini yatay seviyelerde strduriyor. Mevcut gérinim, demir
cevherinde surdurilebilir bir yikselis icin Cin’de talep kosullarinin iyilesmesi gerektigine isaret ediyor. Dolayisiyla, Cin’in
ekonomiyi desteklemeye yonelik adimlarinin talebi gliclendirmesi ve kiiresel ticaret kosullarinin normallesmesi halinde
nihai Griin fiyatlarinda toparlanma gorilebilecegini diistinlyoruz.

Hammadde Fiyatlari
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Nihai Uriin Fiyatlan
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e Sicak Haddelenmis Yassi Celik (HRC) @ ingaat Demiri

Kaynak: Bloomberg
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Fiyat Gelismeleri

Son bir haftada EREGL, KRDMD ve KCAER sirasiyla %2,9, %13,7 ve %6,5 oraninda deger kazandi. Trump’in
iran ile ateskesin uzatilmasina ydnelik olumsuz agiklamalari ve bélgedeki jeopolitik gerilimin yeniden artmasi,
kiresel risk istahini sinirladi. Petrol fiyatlarindaki yiikselis ve ABD tahvil faizlerinin yilksek seyri de piyasalardaki
temkinli seyrin slirmesine neden oldu.

Yurt icinde 2C26 finansal sonuglarinin agiklanma donemi sona yaklasirken, EREGL giicli satis hacmi ve
operasyonel karlilktaki kismi toparlanmayla birlikte net karda belirgin artis, KCAER cirodaki daralmaya ragmen
operasyonel kar marjlarindaki iyilesme ve gliclii net kar acikladi. KRDMD ise satis hacmindeki gicli artis ve
operasyonel kar marjlarindaki toparlanmayla 6ne ¢ikarken, ertelenmis vergi geliri net kar artisini destekledi.

BIST Demir-Celik Hisseleri
Performansi (USD)
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Kaynak: Bloomberg
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EREGL & KRDMD Tahmini FD/FAVOK Carpani

Kaynak: Bloomberg

EREGL FD/FAVOK Ortalama
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2026-2027 yillar1 FD/FAVOK ¢carpan ortalamasi kullanilmistir.
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EREGL KRDMD ve KCAER Carpan Analizi

Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Liksemburg 56,627 16.2 10.5 8.2 6.5
Bluescope Steel Ltd Avustralya 9,807 11.9 12.8 6.1 6.2
Vallourec Sa Fransa 5,583 12.8 9.6 6.0 4.8
Jsw Steel Ltd Hindistan 32,378 21.1 17.7 10.9 9.6
Tata Steel Ltd Hindistan 24,200 13.7 11.6 7.3 6.7
Aperam Liksemburg 3,933 18.1 10.2 8.7 6.2
Nippon Steel Corp Japonya 23,343 13.1 9.8 7.4 6.4
Xinxing Ductile Iron Pipes-A Cin 2,210 14.3 11.1 8.2 7.2
Acerinox Sa ispanya 5,181 19.1 11.6 9.9 7.5
Daido Steel Co Ltd Japonya 3,313 15.3 13.5 9.3 8.1
Jindal Steel Ltd Hindistan 11,736 18.3 12.5 9.7 7.4
Welspun Corp Ltd Hindistan 5,301 22.8 19.5 17.2 13.5
Hunan Valin Steel Co Ltd -A Cin 3,669 7.9 6.6 15.2 141
Jindal Stainless Ltd ABD 37,002 15.4 13.0 10.3 9.2
Jsw Steel Ltd Hindistan 32,378 21.1 17.7 10.9 9.6
Medyan 15.4 11.6 9.3 7.4
EREGL Tarkiye 5,501 32.9 15.1 9.0 6.3
Prim/ (iskonto) 114% 30% -2% -15%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 526 26.0 194 15.0 11.6
Metallus Inc ABD 913 25.5 16.4 7.7 6.0
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,799 14.5 13.5 7.7 6.8
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,128 21.6 23.5 11.8 12.5
Hyundai Steel Co Gliney Kore 2,693 32.3 10.8 5.8 5.0
Kloeckner & Co Se Almanya 1,432 31.8 21.1 10.2 9.0
Medyan 25.7 17.9 9.0 7.9
KRDMD Tarkiye 1,278 37.8 14.9 6.5 4.5
Prim/ (iskonto) 47% “17% -28% -44%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
2026T 2027T 2026T 2027T
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 1,098 15.4 11.2 8.8 7.2
Hyundai Steel Co G. Kore 2,693 32.3 10.8 5.8 5.0
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,128 21.6 23.5 11.8 12.5
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,846 11.7 11.9 8.3 9.1
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 5,063 13.6 12.7 46.0 35.1
Metallus Inc ABD 913 25.5 16.4 7.7 6.0
Medyan 18.5 12.3 8.6 8.2
KCAER Tarkiye 661 22.8 12.3 7.8 6.3
Prim/ (iskonto) 23% 0% -9% -23%

EREGL, KRDMD ve KCAER ¢arpan hesaplamasinda PhillipCapital Arastirma ekibinin tahminleri kullanilimistir.
 EREGL 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %2 iskontoludur.

e KRDMD 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %28 iskontoludur.
e KCAER 2026 yili tahmini FD/FAVOK carpani bazinda %9 iskontoludur.

Kaynak: Bloomberg, PhillipCapital Arastirma
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Metodoloji ve Yasal Uyari

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile muisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi
sozlesmesi gergevesinde 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 yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir.
Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Raporda yer alan bilgi ve veriler glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup dogruluklari ayrica arastiriimamistir.
Bilgilerin tam veya dogru olmamasindan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Bu raporun tiimi veya bir
kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglinci kisilere gosterilemez, ticari
amagla kullanilamaz.
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