21.10.2026

Haftalik Demir Celik Bulteni

Demir Cevheri ve Nihai Uriin Fiyatlarinda Asagi Yénlii Riskler
Siiruyor...

PhillipCapital

Your Partner In Finance

B

Nazli Tuna AKAR
tuna.akar@phillip.com.tr



mailto:tuna.akar@phillip.com.tr

PhillipCapital 21.10.2026

Your Partner In Finance

Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlarn (USD)

Demir Cevheri Kok Komiiru Hurda
0,4 % 0,0% 0,9%
1T Haftahk Haftalik 1 Haftalik

Demir cevheri ve hurda fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %0,4 ve %0,9 artarken, kok komru fiyatlari
degisim gostermedi.

Sicak Haddelenmis : ..
) Insaat Demiri
Yassi Celik (HRC)
0,2 % -0,1%
§ Haftalk § Haftahk

Sicak haddelenmis yassi gelik (HRC) ve insaat demiri fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %0,2 ve %0,1
azald.

Kaynak: Bloomberg
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Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlan (USD)

Demir cevheri fiyatlari, kiiresel sevkiyatlarin ve Cin limanlarina ulasan miktarin artmasiyla arz fazlasi endiselerinin
gliclenmesi lizerine, bir haftalik iIhmli yikselisin ardindan geriledi. Diger yandan BHP’nin (madencilik sirketi) demir
cevheri Uretimini artirmasi ve kapasite genisletme yatirimlarini slrdirmesi de kiresel arzin glicli seyrini
destekleyen unsurlar arasinda yer aliyor. Kisa vadede, talepte bir toparlanma yasanmamasi ve kiresel arzin gicli
seyrini korumasi durumunda demir cevheri fiyatlari Gzerindeki agsagi yonli baskinin devam etmesi beklenebilir.

Kaynak: Bloomberg

Hammadde Fiyatlan
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Nihai Uriin Fiyatlan
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Fiyat Gelismeleri

Son bir haftada EREGL, KRDMD ve KCAER sirasiyla %0,2, %2,5 ve %9,6 oraninda deger kaybetti. Kiiresel
piyasalarda jeopolitik gelismeler, enerji fiyatlarindaki hareketlilik ve kiiresel blyliime gorinimi yakindan
izlenmeye devam ediyor.

Yurt icinde ise enflasyon goriinimdii, faiz politikasina iliskin beklentiler ve ekonomik aktivitenin seyri piyasa
fiyatlamalari agisindan belirleyici olmaya devam ediyor. Bununla birlikte bilanco dénemine girilmesiyle hisse
bazli ayrismalarin 6ne gikmasini beklenebilir. 22 Ekim’de bilangosunu agiklayacak EREGL’de ylksek kapasite
kullanim orani ve glgli siparis bakiyesinin operasyonel karhhg desteklemesini, KRDMD’de satis hacminin
dnceki ceyregin hafif lizerinde gergeklesmesini, artan hammadde maliyetlerinin etkisiyle ton basina FAVOK’iin
ceyreklik bazda gerilemesine karsin yillik bazda artmasini, KCAER'de ise katma degerli Urinlerin satislar
icindeki payinin artmasiyla ton basina FAVOK’{in yillik bazda belirgin bir artis kaydetmesini 6ngériiyoruz.

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

EREGL FD/FAVOK Ortalama
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2026-2027 yillar1 FD/FAVOK carpan ortalamasi kullanilmistir.

Kaynak: Bloomberg
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EREGL KRDMD ve KCAER Carpan Analizi

Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Liksemburg 48,330 17.3 9.0 7.4 5.6
Bluescope Steel Ltd Avustralya 10,076 11.9 13.0 6.2 6.4
Vallourec Sa Fransa 5,463 14.0 8.9 6.0 4.6
Jsw Steel Ltd Hindistan 31,483 19.4 16.9 10.4 9.3
Tata Steel Ltd Hindistan 22,590 12.5 10.6 6.8 6.2
Aperam Liksemburg 3,054 14.4 84 7.5 5.3
Nippon Steel Corp Japonya 22,537 11.9 9.3 7.0 6.2
Xinxing Ductile Iron Pipes-A Cin 2,113 14.8 11.9 8.3 7.4
Acerinox Sa ispanya 4,690 17.4 10.6 9.2 7.0
Daido Steel Co Ltd Japonya 3,207 15.6 13.6 8.7 7.7
Jindal Steel Ltd Hindistan 11,037 17.7 11.6 9.1 7.0
Welspun Corp Ltd Hindistan 7,126 29.3 23.1 22.0 16.2
Hunan Valin Steel Co Ltd -A Cin 3,571 8.7 7.2 7.2 6.1
Jindal Stainless Ltd ABD 35,025 13.8 111 9.3 7.8
Jsw Steel Ltd Hindistan 31,483 19.4 16.9 10.4 9.3
Medyan 14.8 111 8.3 7.0
EREGL Tarkiye 5,154 30.9 14.2 8.6 6.0
Prim/ (iskonto) 108% 27% 3% -14%

FD/FAVOK
2026T 2027T

Piyasa Degeri FIK

2026T 2027T

(min USD)

Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 478 23.4 17.5 13.6 10.6
Metallus Inc ABD 855 23.9 15.0 7.2 5.5
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,750 14.2 13.2 7.5 6.8
Nwpx Infrastructure Inc ABD 939 18.0 19.6 9.8 10.4
Hyundai Steel Co Gliney Kore 2,844 53.9 11.0 6.2 5.2
Kloeckner & Co Se Almanya 1,445 44.6 19.9 16.8 9.5
Medyan 23.6 16.2 8.7 8.1
KRDMD Tarkiye 949 29.1 11.4 5.0 3.4
Prim/ (iskonto) 23% -30% -42% -58%

FD/FAVOK
2026T 2027T

Piyasa Degeri FIK

2026T 2027T

SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 939 13.6 9.4 8.7 6.9
Hyundai Steel Co G. Kore 2,844 53.9 11.0 6.2 5.2
Nwpx Infrastructure Inc ABD 939 18.0 19.6 9.8 104
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 2,101 12.0 12.2 8.6 10.4
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,888 12.3 11.2 45.7 33.6
Metallus Inc ABD 855 23.9 15.0 7.2 5.5
Medyan 15.8 11.7 8.6 8.6
KCAER Tarkiye 373 13.4 7.2 4.6 3.7

Prim/ (iskonto)

-15% -38% -47% -57%

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

* EREGL 2026 yili tahmini FD/FAVOK carpani bazinda %3 primlidir.
e KRDMD 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %42 iskontoludur.
e KCAER 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %47 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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