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Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlarn (USD)

Demir Cevheri Kok Komiiru Hurda
0,6 % 0,4 % 2,8%
1T Haftahk J Haftalik 1 Haftalik

Demir cevheri ve hurda fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %0,6 ve %2,8 artarken, kok komiru fiyatlari
%0,4 geriledi.

Sicak Haddelenmis : ..
) Insaat Demiri
Yassi Celik (HRC)
-0,3% -0,4 %
§ Haftalk § Haftahk

Sicak haddelenmis yassi gelik (HRC) ve insaat demiri fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %0,3 ve %0,4
azald.

Kaynak: Bloomberg
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Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlan (USD)

Demir cevheri fiyatlari, Cin’de talebin beklentilerden daha yavas gerilemesiyle haftalik bazda yikseldi. Zayif karlihk
nedeniyle bazi celik Ureticilerinin bakima girmesi ve kuzey bodlgelerde hava kalitesini iyilestirmeye yonelik Gretim
kisitlamalari, sicak metal iretiminde diisiis beklentilerini artirsa da Cinli Ureticilerin glinliik ortalama sicak metal Gretimi
29 Ekim itibariyla haftalik yalnizca %0,2 azalarak 2,32 milyon ton seviyesinde gerceklesti. Temel gostergelerdeki zayifhk
demir cevheri fiyatlar tGzerindeki asagi yonlu riskleri korurken, fiyatlarin destek seviyelerine yaklasmasinin satis baskisini
sinirlayarak fiyatlardaki dengelenmeyi destekledigini dlistintiyoruz.

Hammadde Fiyatlan

Kaynak: Bloomberg
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Fiyat Gelismeleri
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Son bir haftada EREGL ve KCAER sirasiyla %2,7 ve %3,6 oraninda deger kaybederken KRDMD %5,2 oraninda
deger kazandi. Kiiresel piyasalarda jeopolitik gelismeler, enerji fiyatlarindaki hareketlilik ve kiresel biyime

gorinim yakindan izleniyor.

Yurt icinde ise enflasyon goriiniimi, faiz politikasina iliskin beklentiler ve ekonomik aktivitenin seyri piyasa
fiyatlamalari agisindan belirleyici olmaya devam ediyor. Bununla birlikte bilango dénemine girilmesiyle hisse bazli
ayrismalarin 6ne ¢ikmasini beklenebilir. 22 Ekim’de bilangosu agiklanan EREGL'de yiksek kapasite kullanimi ve
gliclii siparis bakiyesinin destegiyle satis hacmi yillik bazda artarken, ton basina FAVOK’teki yiikselis operasyonel
karlilikta toparlanmaya isaret etti. Oniimiizdeki giinlerde finansallarini aciklamasi beklenen KRDMD’de satis
hacminin 6nceki ceyregin hafif lizerinde gerceklesmesini, artan hammadde maliyetlerinin etkisiyle ton basina
FAVOK’(in ceyreklik bazda gerilemesine karsin yillik bazda artmasini, KCAER'de ise katma degerli iriinlerin satiglar

icindeki payinin artmasiyla ton basina FAVOK’{in yillik bazda belirgin bir artis kaydetmesini éngériiyoruz.

BIST Demir-Celik Hisseleri

Performansi (USD)
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EREGL & KRDMD Tahmini FD/FAVOK Carpani

Kaynak: Bloomberg

EREGL FD/FAVOK
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2026-2027 yillar1 FD/FAVOK carpan ortalamasi kullanilmistir.
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EREGL KRDMD ve KCAER Carpan Analizi

Piyasa Degeri FIK FD/IFAVOK
2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Liksemburg 46,786 17.2 8.7 7.3 5.5
Bluescope Steel Ltd Avustralya 10,178 101 12.0 5.5 6.1
Vallourec Sa Fransa 5,438 14.7 9.2 6.1 4.6
Jsw Steel Ltd Hindistan 34,022 19.6 17.5 10.2 9.4
Tata Steel Ltd Hindistan 23,146 12.8 10.9 6.9 6.4
Aperam Liksemburg 2,855 134 7.9 7.2 5.1
Nippon Steel Corp Japonya 22,341 11.0 8.7 6.8 5.9
Xinxing Ductile Iron Pipes-A Cin 2,061 16.3 13.5 9.3 7.9
Acerinox Sa ispanya 4,364 17.0 10.2 8.8 6.7
Daido Steel Co Ltd Japonya 2,825 12.9 11.0 8.1 71
Jindal Steel Ltd Hindistan 11,898 19.6 13.1 9.7 7.5
Welspun Corp Ltd Hindistan 6,500 27.3 20.3 19.4 13.6
Hunan Valin Steel Co Ltd -A Cin 3,564 9.4 8.5 12.2 10.1
Jindal Stainless Ltd ABD 35,826 14.2 11.5 9.5 8.0
Jsw Steel Ltd Hindistan 34,022 19.6 17.5 10.2 9.4
Medyan 14.7 11.0 8.8 7.1
EREGL Tarkiye 4,256 25.5 11.7 7.5 5.3
Prim/ (iskonto) 73% 7% -14% -26%
Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
2026T 2027T 2026T 2027T
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 497 23.7 18.1 13.5 10.7
Metallus Inc ABD 884 24.7 15.5 7.5 5.8
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,648 14.8 13.3 71 6.5
Nwpx Infrastructure Inc ABD 955 17.7 19.0 10.0 10.1
Hyundai Steel Co Gliney Kore 2,829 40.5 114 6.3 5.3
Kloeckner & Co Se Almanya 1,447 44.7 19.9 16.9 9.5
Medyan 24.2 16.8 8.8 8.0
KRDMD Tarkiye 880 27.2 10.7 4.7 3.2
Prim/ (iskonto) 13% -36% -47% -60%
) Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
Sirket Ulke (min USD) 2026T 2027T | 2026T 2027T
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 768 15.2 8.8 8.5 6.6
Hyundai Steel Co G. Kore 2,830 40.5 114 6.3 5.3
Nwpx Infrastructure Inc ABD 955 17.7 19.0 10.0 10.1
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,994 11.5 11.7 8.2 9.9
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,650 11.7 10.7 42.8 31.5
Metallus Inc ABD 884 24.7 15.5 7.5 5.8
Medyan 16.4 11.6 8.4 8.3
KCAER Tarkiye 359 12.9 7.0 4.4 3.6
Prim/ (iskonto) 21% -39% -47% -57%

EREGL, KRDMD ve KCAER ¢arpan hesaplamasinda PhillipCapital Arastirma ekibinin tahminleri kullanilimistir.
* EREGL 2026 yili tahmini FD/FAVOK carpani bazinda %14 iskontoludur.

e KRDMD 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %47 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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