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Celik piyasasinda fiyatlar Cin politikalariyla yon
buluyor...
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Haftalik Celik Sektor Degerlendirmesi
Kiiresel Hammadde ve Uriin Fiyatlari (USD)
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Beyaz Saray’in Cin mallarina yonelik yiiksek tarifelerin 90 giin daha yirirlikte kalmasini 6nleyen karari, Cin’in ic
talebi canlandirmaya yonelik tesvikleri ve Tibet’te planlanan 167 milyar dolarlik mega baraj projesiyle birlikte
gectigimiz haftalarda celik Griin fiyatlarinda yukari yonla bir seyir gortlmuistii. Ancak Cin’in politika adimlarinin
etkinligi bu noktada kritik 6nem arz etmekte. Tesviklerin kisa vadede yarattig iyimserlik fiyatlari desteklese de,
yapisal sorunlarin ¢éziimine iliskin belirsizlikler piyasalarda temkinli bir goriinimin sirmesine neden olmakta.
Nitekim, gelik Girlin fiyatlarinda haftalik bazda disis egilimleri dikkat ¢ekiyor. Demir cevheri, hurda ve kok kom{iri
fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %0,6, %1,0 ve %1,1 oraninda diiserken yassi ¢elik (HRC) ve insaat demiri fiyatlari
ise haftalik bazda sirasiyla %0,3 ve %1,5 oraninda diistis gésterdi.
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Kaynak: Bloomberg, PhillipCapital Arastirma

Son bir haftada EREGL ve KRDMD sirasiyla %4,7 ve %0,2 oraninda deger kazanirken, KCAER %2,7 oraninda deger
kaybetti. Gectigimiz hafta Cin Halk Bankasi, emlak sektérindeki zayifligin sirmesi (izerine para politikasi
cercevesini destekleme taahhtidiinde bulunarak, iimh gevsek durusunu siirdiirme sinyali vermisti. Bu hafta ise
piyasanin dikkatleri merkez bankasinin politika kararina odaklanmis durumda. Genel beklenti, kredi faiz oranlarinin
sabit tutulacagi yoniinde. Cin ekonomisindeki yavaslamaya karsi temkinli ve destekleyici bir politika izleyen merkez
bankasi, kredi kosullarinin istikrarini koruyarak piyasalardaki giiveni giliclendirebilir ve ekonomik toparlanmanin
dengeli bir sekilde ilerlemesine katki saglayabilir. Oniimiizdeki dénemde, Cin y®netiminin hayata gecirecegi
politika ve tesviklerin ekonomik aktivitede kademeli bir toparlanmayi desteklemesini bekliyoruz.

Nazli Tuna AKAR
tuna.akar@phillipcapital.com.tr
Banu DIRIM
banu.dirim@phillipcapital.com.tr
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EREGL ve KRDMD 2025 Tahmini FD/FAVOK Carpani
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EREGL KRDMD ve KCAER Carpan Analizi

Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
Ulke (min USD) 2025T 2026T 2025T 2026T
Arcelormittal Liksemburg 29,046 8.2 7.4 58 4.9
Bluescope Steel Ltd Avustralya 6,565 13.3 114 5.6 5.1
Commercial Metals Co ABD 6,371 18.3 12.5 8.2 6.6
Tata Steel Ltd Hindistan 22,679 16.1 12.2 7.9 6.8
Citic Pacific Special Steel Gr Cin 8,799 11.3 10.1 8.0 7.7
Jindal Stainless Ltd Hindistan 7,220 20.8 16.8 12.5 10.7
Steel Authority Of India Hindistan 5,831 13.0 115 7.0 6.4
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,050 12.3 11.0 20.0 18.1
Ortalama 14.1 11.6 94 8.3
EREGL Turkiye 4,895 10.8 8.4 8.9 6.6
Prim/ (iskonto) -24% 27% -5% 21%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2025T 2026T 2025T 2026T
Nucor Corp ABD 33,202 17.3 13.3 8.7 7.5
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,141 12.8 12.2 5.8 5.6
Northwest Pipe Co ABD 494 16.0 13.6 8.3 71
Hyundai Steel Co G. Kore 3,121 33.7 8.7 6.0 4.8
Commercial Metals Co ABD 6,371 18.3 12.5 8.2 6.6
Metallus Inc ABD 663 259 11.7 5.0 34
Suzhou Xianglou New Materi-A Cin 1,139 34.4 27.5 27.3 21.7
Ortalama 22.6 14.2 9.9 8.1
KRDMD Tarkiye 848 294 214 6.3 5.6
Prim/ (iskonto) 30% 51% -37% -31%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2025T 2026T 2025T 2026T
Nippon Steel Corp Japonya 21,999 14.7 7.6 8.3 6.7
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 729 15.7 11.1 74 6.6
Hyundai Steel Co G. Kore 3,122 33.7 8.7 6.0 4.8
Tung Ho Steel Enterprise Cor ABD 1,555 10.8 10.2 7.7 7.9
Saudi Steel Pipe Co Suudi Arabistan 694 13.9 12.2 8.0 7.6
Nwpx Infrastructure Inc ABD 494 16.0 13.6 8.3 71
Metallus Inc ABD 663 25.9 11.7 5.0 34
Ortalama 18.7 10.7 7.2 6.3
KCAER Turkiye 692 10.2 6.8 7.0 5.2
Prinv (iskonto) -45% -36% -4% -17%

* KCAER, KRDMD ve EREGL ¢arpan hesaplamasinda PhillipCapital Arastirma ekibinin tahminleri kullaniimistir.

e EREGL 2025 yili tahmini F/K carpanina goére uluslararasi benzerlerine kiyasla %24 iskontolu
islem gérmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %5 iskontoludur.

e KRDMD 2025 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %30 primli islem
gérmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %37 iskontoludur.

e KCAER 2025 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %45 iskontolu
islem gérmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %4 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 yanlishgindan 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 ¢catismalarina 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
Yatinm Danismanhdi 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.”




