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Piyasa belirsizliklerine ragmen ¢elik sektoriu guiclu
performans sergiliyor...
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Haftalik Celik Sektor Degerlendirmesi
Kiiresel Hommadde ve Uriin Fiyatlari (USD)
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Demir cevheri fiyatlari, Cin’de Qingming Festivali tatilinin ardindan islemlerin yeniden baslamasiyla birlikte giinliik bazda
ihmh ylikselis gosteriyor. Nihai Grlin fiyatlarinda (yassi ve uzun celik) ise glinlik bazda ortalama %0,2 azalis gozleniyor.
Pekin’in enerji baglantili insaat projelerini hizlandirma gagrilarinin talep beklentilerini desteklemesi fiyatlarda yukari yonli
hareketi giiclendirirken, jeopolitik tarafta iran’a iliskin gelismelere yénelik belirsizlik de izlenmeye devam ediyor. Bununla
birlikte, ylksek stok seviyeleri ve Cin gelik sektdriine yonelik artan damping karsiti dnlemler yiikselisi sinirlayan faktorler
olarak 6ne gikiyor. Nitekim Steelhome verilerine gore Cin’in ana limanlarindaki demir cevheri stoklari haftalik bazda %0,65
artis gosterdi. Artan sicak metal Gretimine ragmen stoklardaki yikselis, stok eritme siirecinde zorluklara ve temel talep
dinamiklerinde zayiflamaya isaret ediyor. Dolayisiyla kisa vadede, destekleyici gelismelere karsin arz fazlasi ve Cin gelik
sektoriine yonelik politika kaynakli baskilar nedeniyle fiyatlarin yukari yonli potansiyelinin sinirli kalmasi beklenebilir.
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Son bir haftada EREGL, KRDMD ve KCAER sirasiyla %9,0, %17,2 ve %5,4 oraninda deger kazandi. ABD’nin iran’a iliskin
sert agiklamalari piyasalarda temkinli bir hava yaratirken, diplomatik ¢6ziim beklentisi ile gatisma ihtimali arasinda sikisma
devam ediyor. Celik Ureticilerinin ise bu ortamda hisse performansi olarak olumlu ayristigini gériyoruz. KRDMD, yiksek
katma degerli Grin Gretimini artirmaya yonelik yatirimi kapsaminda Surekli Dokiim Makinesi’ni (SDM-2) 3 Nisan 2026
itibariyla devreye aldi. Kapasite artisinin, satis miksinde yliksek katma degerli Grlnlerin payini yikselterek karliliga olumlu
katki saglayacagi beklentimizi koruyor ve KRDMD’nin ¢elik sektoriinde pozitif ayrismasini siirdiirmesini dngoriyoruz.
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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 F/IK FD/FAVOK
Ulke (min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Luksemburg 40,832 10.9 8.1 6.0 51
Bluescope Steel Ltd Avustralya 8,252 14.4 13.8 6.5 6.1
Commercial Metals Co ABD 6,794 9.1 9.1 71 6.7
Citi Pacific Special Stee-A Cin 11,731 12.6 11.5 7.9 7.6
Tata Steel Ltd Hindistan 26,350 20.9 13.8 9.8 7.8
Jindal Stainless Ltd ABD 25,548 12.9 11.2 8.8 7.9
Voestalpine Ag Avusturya 8,014 18.0 11.1 5.9 49
Medyan 12.9 11.2 7.1 6.7
EREGL Turkiye 4,717 214 14.3 8.1 6.4
Prim/ (iskonto) 66% 27% 14% 4%
Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T  2027T
Sonasid Fas 773 30.4 26.9 13.7 13.7
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 428 24.2 19.2 14.4 11.6
Metallus Inc ABD 669 17.5 12.0 4.9 3.9
Tung Ho Steel Enterprise Cor Tayvan 1,591 10.7 10.9 74 9.5
Emsteel Bullding Materials BAE 1,828 14.0 14.0 4.9 5.1
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,297 14.8 14.0 75 7.0
Nwpx Infrastructure Inc ABD 751 18.5 16.5 9.5 8.9
Hyundai Steel Co Giiney Kore 3,044 14.4 10.1 44 4.1
Zhejlang Kingland Pipeline-A Cin 616 28.1 20.1 10.9 9.3
Kloeckner & Co Se Almanya 1,402 29.7 17.2 8.3 6.9
Medyan 18.0 15.3 7.9 7.9
KRDMD Turkiye 954 35.6 15.2 7.3 5.0
Prinv (iskonto) 97% 1% 7% -37%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 1,555 26.8 16.8 12.5 9.9
Hyundai Steel Co G. Kore 3,044 14.4 10.1 4.4 4.1
Nwpx Infrastructure Inc ABD 751 18.5 16.5 9.5 8.9
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,591 10.7 10.9 7.4 9.5
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,617 14.4 13.1 39.5 32.0
Metallus Inc ABD 669 17.5 12.0 4.9 3.9
Medyan 16.0 12.6 8.4 9.2
KCAER Tirkiye 489 15.7 8.5 6.6 3.7
Priny (iskonto) -2% 32%  -21%  -59%

* KCAER, KRDMD ve EREGL carpan hesaplamasinda PhillipCapital Arastirma ekibinin tahminleri kullaniimistir.
e EREGL 2026 yili tahmini F/K garpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %66 primli islem
gdormekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %14 primlidir.

e KRDMD 2026 yili tahmini F/K ¢arpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %97 primli islem
gdrmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %7 iskontoludur.

e KCAER 2026 yili tahmini F/K carpanina gore uluslararasi benzerlerine kiyasla %2 iskontolu islem
gdrmekte, FD/FAVOK carpani bazinda ise %21 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.”




