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Celik sektoriinde Cin destekli kirllgan toparlanma...
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Haftalik Celik Sektor Degerlendirmesi
Kiiresel Hammadde ve Uriin Fiyatlari (USD)
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Cinli yetkililerin agresif fiyat rekabetini engellemeye yonelik ¢agrilarinin ardindan gectigimiz hafta gelik Girlinlerinde

pozitif fiyat seyri korunurken piyasalarda iyimser bir hava hakim oldu. Ancak iyimserligin kalici olmasi ve fiyatlarin

yukari yonli trende dontsebilmesi icin Cin’in etkili politika adimlari atmasi kritik Gnem tasimakta. Bu gelismeler

dogrultusunda demir cevheri ve kok kdmiuri fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %1,0, %0,9 artarken hurda fiyatlari

yatay seyretti. Yassi ¢elik (HRC) ve insaat demiri fiyatlari ise haftalik bazda sirasiyla %1,5 ve %1,9 yikseldi.
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Son bir haftada EREGL %2,3, KRDMD %6,6 oraninda deger kazanirken KCAER %1,3 deger kaybetti. Cin
yonetiminin tesvik ve politika konusundaki kararli séylemleri her ne kadar kisa vadede olumlu bir yon cizse de,

Uretim kisitlamalarinin heniiz etkin uygulanmamasi ve piyasa risklerinin devam etmesi nedeniyle toparlanma

sinyalleriicin erken oldugunu diisiiniyoruz. Kiresel ekonomik dalgalanmalar ve arz tarafindaki belirsizlikler sektor

Gzerindeki baskiyi strdirirken Cin’den gelecek tesvik hamlelerinin hayata gecirilmesiyle i¢ talebin giiclenecegini

ve celik talebinde anlamli bir bliyiime yasanacagini 6ngoriiyoruz.

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 FIK FD/FAVOK
Ulke (min USD) 2025T 2026T 2025T 2026T
Arcelormittal Luksemburg 27,770 8.1 6.5 51 4.4
Bluescope Steel Ltd Avustralya 7,031 23.1 12.7 7.7 56
Commercial Metals Co ABD 5,713 19.7 11.8 74 6.1
United States Steel Corp ABD 12,417 34.6 19.1 10.0 8.1
Citic Pacific Special Steel Gr Cin 8,810 11.3 10.1 8.0 7.7
Jindal Stainless Ltd Hindistan 6,528 17.6 14.5 10.9 9.3
Steel Authority Of India Hindistan 6,462 12.2 11.7 7.5 71
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 3,995 12.0 10.7 19.7 17.8
Ortalama 17.3 121 9.5 8.3
EREGL Turkiye 4,751 10.4 8.2 8.7 6.4
Prim/ (iskonto) -40% -33% -9% -22%
Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
(min USD) 2025T 2026T 2025T 2026T
Nucor Corp ABD 31,601 16.9 12.9 8.4 7.2
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,045 12.1 11.5 5.1 4.9
Fushun Special Steel Co-A Cin 1,441 30.8 17.9 16.9 14.9
Northwest Pipe Co ABD 416 14.3 11.4 7.2 6.0
Hyundai Steel Co G. Kore 3,335 375 10.5 6.4 53
Commercial Metals Co ABD 5,713 19.7 11.8 7.4 6.1
Metallus Inc ABD 677 23.6 12.7 5.6 3.7
Sanxiang Advanced Material-A Cin 1,491 56.5 401 411 28.0
Ortalama 26.4 16.1 12.3 9.5
KRDMD Tarkiye 819 27.9 20.2 59 53
Prim/ (iskonto) 5% 26% -52% -45%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2025T 2026T 2025T 2026T
Fushun Special Steel Co-A Cin 1,441 30.8 17.9 16.9 14.9
Nippon Steel Corp Japonya 20,298 11.4 6.7 5.0 4.4
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 844 17.5 11.7 8.2 6.9
Hyundai Steel Co G. Kore 3,334 375 10.5 6.4 53
Northwest Pipe Co ABD 416 14.3 1.4 7.2 6.0
Saudi Steel Pipe Co Suudi Arabistan 780 14.1 12.5 8.1 7.5
Ortalama 20.9 11.8 8.6 7.5
KCAER Turkiye 653 9.4 6.3 6.5 4.9
Priny (iskonto) -55% -46% -25% -35%

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

e EREGL 2025 yili tahmini F/K garpanina goére uluslararasi benzerlerine kiyasla %40 iskontolu
islem gérmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %9 iskontoludur.

e KRDMD 2025 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %5 primli islem
gormekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %52 iskontoludur.

e KCAER 2025 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %55 iskontolu
islem gérmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %25 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.”




