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Haftalik Demir Celik Bulteni

Kiiresel talep zayif; Cin’deki tatil ve arz baskisi gelik fiyatlarindaki
toparlanmayi sinirhyor...
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Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlan (USD)

Cin’de 1 Ekim’de baslayan ulusal tatil, 7 Ekim’e kadar devam edecek. Tatil donemi nedeniyle {iretim ve ticaret
faaliyetlerinde goriilen yavaslama, fiyatlarin sinirh hareket etmesine neden olmakta. Tatil sonrasinda ise cgelik
talebinin yeniden canlanma potansiyeli ile birlikte kisa vadede fiyatlarda bir miktar toparlanma goérilebilir. Bununla
birlikte kiresel gelik talebinde devam eden zayif gériiniim, Cin limanlarindaki stok yogunlugu ve gli¢li arzin daha da
artacagina dair endiseler ile ¢elik marjlarinin yeniden zayiflamaya baslamasi fiyatlarin yukari yonli potansiyelini
sinirlamaya devam ediyor. Cin’deki tatil nedeniyle piyasalarda islem gerceklesmezken, demir cevheri ve celik Grln
fiyatlarinda degisim gorilmuiyor.

Hammadde Fiyatlan
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Sicak Haddelenmis Yassi Celik (HRC)

ingaat Demiri

Kaynak: Bloomberg
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Fiyat Gelismeleri

Son bir haftada EREGL %0,4 oraninda deger kazanirken KRDMD ve KCAER sirasiyla %4,5 ve %3,7 oraninda
deger kaybetti. Kiiresel piyasalarda jeopolitik gelismeler ve enerji fiyatlarindaki hareketlilik takip edilirken,
ABD ile iran arasindaki gériismelerde heniiz uzlasma saglanamamasi risk istahini sinirlamaya devam ediyor.

Yurt icinde ise diin agiklanan enflasyon verisi sonrasinda dezenflasyon siirecinin seyri ve buna bagli olarak faiz
indirimlerinin zamanlamasina iliskin beklentilerin, 6nimizdeki donemde piyasa fiyatlamalari agisindan
belirleyici olacagini diisiniyoruz.

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

Ortalama

EREGL FD/FAVOK
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2026-2027 yillar FD/FAVOK carpan ortalamasi kullaniimistir.

Kaynak: Bloomberg
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EREGL KRDMD ve KCAER Carpan Analizi
) Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
Sirket Ulke min USD 2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Liksemburg 50,033 15.3 9.4 7.5 59
Bluescope Steel Ltd Avustralya 9,512 11.6 12.6 6.0 6.2
Vallourec Sa Fransa 5,482 13.7 8.9 6.0 4.6
Jsw Steel Ltd Hindistan 31,898 20.9 17.5 10.8 9.5
Tata Steel Ltd Hindistan 23,130 13.3 11.2 71 6.5
Aperam Liksemburg 3,494 16.1 94 8.2 5.7
Nippon Steel Corp Japonya 22,093 11.6 9.2 6.9 6.1
Xinxing Ductile Iron Pipes-A Cin 2,104 15.5 11.9 8.3 7.4
Acerinox Sa ispanya 4,826 18.1 10.9 9.5 7.2
Daido Steel Co Ltd Japonya 3,639 171 15.0 9.6 8.4
Jindal Steel Ltd Hindistan 11,427 18.0 12.2 9.5 7.3
Welspun Corp Ltd Hindistan 7,169 304 24.2 22.8 16.8
Hunan Valin Steel Co Ltd -A Cin 3,617 8.8 7.3 7.3 6.2
Jindal Stainless Ltd ABD 34,548 13.8 11.8 9.3 8.0
Jsw Steel Ltd Hindistan 31,898 20.9 17.5 10.8 9.5
Medyan 15.5 11.8 8.3 7.2
EREGL Tarkiye 5,261 31.5 14.4 8.7 6.1
Prim/ (iskonto) 103% 23% 4% -15%
Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK

(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 527 26.2 19.6 15.1 11.8
Metallus Inc ABD 872 24.4 15.3 7.3 5.7
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,732 141 13.1 7.4 6.7
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,018 19.5 21.2 10.7 11.3
Hyundai Steel Co Glney Kore 2,979 43.3 11.8 6.0 51
Kloeckner & Co Se Almanya 1,466 45.2 20.2 17.0 9.6
Medyan 25.3 17.4 9.0 8.1
KRDMD Tarkiye 1,066 324 12.7 5.6 3.8
Prim/ (iskonto) 28% -27% -38% -53%

Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK

2026T 2027T | 2026T 2027T

SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 1,263 16.5 12.0 9.7 8.0
Hyundai Steel Co G. Kore 2,979 43.3 11.8 6.0 5.1
Nwpx Infrastructure Inc ABD 1,018 19.5 21.2 10.7 11.3
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,989 11.2 11.5 8.4 104
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,925 124 11.5 46.1 33.9
Metallus Inc ABD 872 24.4 15.3 7.3 5.7
Medyan 18.0 11.9 9.1 9.2
KCAER Tarkiye 409 14.5 7.9 5.0 4.0
Prim/ (iskonto) -19% -34% -45% -56%

EREGL, KRDMD ve KCAER ¢arpan hesaplamasinda PhillipCapital Arastirma ekibinin tahminleri kullanilimistir.
e EREGL 2026 yili tahmini FD/FAVOK carpani bazinda %4 primlidir.

e KRDMD 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %38 iskontoludur.
* KCAER 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %45 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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