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Demir-¢elik piyasasinda yon arayisi suriliyor...
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Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlarn (USD)

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

Demir cevheri fiyatlari haftalik bazda %2,1 artarken, kok kémiri ve hurda fiyatlar sirasiyla %1,6 ve
%1,4 geriledi.

Sicak Haddelenmis : ..
) Insaat Demiri
Yassi Celik (HRC)
0,9 % 0,2 %
1 Haftalik 1 Haftalik

Sicak haddelenmis yassi gelik (HRC) ve insaat demiri fiyatlari haftalik bazda sirasiyla %0,9 ve %0,2 artti.

Kaynak: Bloomberg



PhillipCapital

11.11.2026

Your Partner In Finance

Kiresel Hammadde ve Uriun Fiyatlan (USD)

Avustralya ve Brezilya’da yasanan kisa sireli olumsuz hava kosullari nedeniyle demir cevheri sevkiyatlarinda gorilen
disus, fiyatlar Gzerinde destekleyici bir etki yaratti. Ancak bu etkinin gegici kalmasini ve kiresel arz gériinimiinde
belirgin bir degisiklige yol agmamasini bekliyoruz. Diger yandan, Cin’in baslica limanlarindaki demir cevheri stoklarinin
yuksek seviyesini korumasi, kis donemi oncesinde beklenen alim artisina ragmen arz fazlasinin devam edebilecegine
isaret ederek fiyatlardaki yiikselis potansiyelini sinirliyor. Talep tarafinda ise ham demir Uretimindeki gerileme siirerken,
celik Ureticilerinin alimlarini agirlikli olarak kisa vadeli ihtiyaglari dogrultusunda gergeklestirdigi goriliyor. Bu dogrultuda,
sevkiyat kaynakli gegici arz kisitlarinin sagladigi destegin zayif talep ve yiiksek stok seviyeleriyle dengelenmesi sonucunda
demir-gelik piyasasinda belirgin bir yon olusmadigini degerlendiriyoruz. Cin’de gelik liretimi ve nihai talepte belirgin bir
toparlanma yasanmadigi siirece fiyatlarin dar bantta ve yatay seyrini stirdlirmesini bekliyoruz.

Hammadde Fiyatlan
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Nihai Uriin Fiyatlan
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Kaynak: Bloomberg
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Fiyat Gelismeleri

Son bir haftada EREGL ve KCAER sirasiyla %5,2 ve %7,3 oraninda deger kazanirken KRDMD %1,8 oraninda deger
kaybetti. Kiiresel piyasalarda jeopolitik gelismeler, enerji fiyatlarindaki hareketlilik, enflasyon beklentileri ve merkez
bankalarinin para politikasina iliskin beklentileri fiyatlamalar Uzerinde belirleyici olmaya devam ederken, haber
akislari ve artan belirsizlik piyasalarda oynakhgi yiksek tutuyor.

Yurt icinde ise enflasyon goriinim{, para politikasina iliskin beklentiler ve ekonomik aktivitedeki gelismeler piyasa
egilimini sekillendiren baslica unsurlar olarak 6ne ¢ikiyor.

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

Kaynak: Bloomberg

EREGL FD/FAVOK

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



PhillipCapital

11.11.2026

Your Partner In Finance

EREGL KRDMD ve KCAER Carpan Analizi

) Piyasa Degeri F/IK FD/IFAVOK
Ulke (min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
Arcelormittal Liksemburg 50,582 201 9.5 7.9 5.9
Bluescope Steel Ltd Avustralya 9,828 9.9 11.7 54 6.0
Vallourec Sa Fransa 5,765 15.5 9.6 6.5 4.9
Jsw Steel Ltd Hindistan 35,336 20.2 18.0 10.5 9.6
Tata Steel Ltd Hindistan 25,074 13.7 11.7 7.4 6.9
Aperam Liksemburg 2,855 154 9.0 7.5 54
Nippon Steel Corp Japonya 23,590 10.9 94 7.0 6.1
Xinxing Ductile Iron Pipes-A Cin 2,043 16.2 13.4 9.3 7.8
Acerinox Sa ispanya 4,397 16.9 10.2 8.8 6.8
Daido Steel Co Ltd Japonya 2,686 12.3 10.5 7.8 6.9
Jindal Steel Ltd Hindistan 12,683 20.6 13.9 10.2 7.9
Welspun Corp Ltd Hindistan 6,198 26.8 20.3 18.4 12.9
Hunan Valin Steel Co Ltd -A Cin 3,420 12.9 11.1 121 10.0
Jindal Stainless Ltd ABD 33,580 134 10.8 8.9 7.5
Jsw Steel Ltd Hindistan 35,336 20.2 18.0 10.5 9.6
Medyan 15.5 11.1 8.8 6.9
EREGL Tarkiye 4,462 26.7 12.3 7.8 5.5
Prim/ (iskonto) 72% 10% -11% -21%
Piyasa Degeri F/IK FD/FAVOK
(min USD) 2026T 2027T 2026T 2027T
Bansal Wire Industries Ltd Hindistan 502 23.6 18.1 134 10.6
Metallus Inc ABD 723 21.8 13.6 6.0 4.8
Maruichi Steel Tube Ltd Japonya 2,598 13.5 13.1 7.0 6.3
Nwpx Infrastructure Inc ABD 868 16.1 17.3 9.1 9.2
Hyundai Steel Co Gliney Kore 2,877 391 114 6.3 53
Kloeckner & Co Se Almanya 1,446 44.8 20.0 16.9 9.5
Medyan 22.7 15.5 8.0 7.8
KRDMD Tarkiye 889 27.6 10.8 4.4 3.0
Prim/ (iskonto) 21% -30% -46% -61%
Piyasa Degeri FIK FD/FAVOK
2026T 2027T 2026T 2027T
SeAh Besteel Holdings Corp G. Kore 835 17.3 9.5 8.9 6.8
Hyundai Steel Co G. Kore 2,877 39.1 11.4 6.3 5.3
Nwpx Infrastructure Inc ABD 868 16.1 17.3 9.1 9.2
Tung Ho Steel Enterprise Cor Suudi Arabistan 1,920 111 11.3 7.9 9.6
Yamato Kogyo Co Ltd Japonya 4,272 10.8 9.9 38.5 28.3
Metallus Inc ABD 723 21.8 13.6 6.0 4.8
Medyan 16.7 11.4 8.4 8.0
KCAER Tarkiye 385 14.0 7.6 5.2 4.2
Prim/ (iskonto) -16% 34%  -39%  -48%

EREGL, KRDMD ve KCAER ¢arpan hesaplamasinda PhillipCapital Arastirma ekibinin tahminleri kullanilimistir.
* EREGL 2026 yili tahmini FD/FAVOK carpani bazinda %11 iskontoludur.

e KRDMD 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %46 iskontoludur.
o KCAER 2026 yili tahmini FD/FAVOK ¢arpani bazinda %39 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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