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AB CELIK KOTASI VE ETKILERI 09/06/2026

AB'nin hazirladigi yeni celik koruma rejimi, son yillarin en sert ticaret savunma
onlemlerinden biri olarak degerlendiriliyor. Temel amacg; Cin basta olmak Uzere
kiresel arz fazlasinin Avrupa pazarina yonelmesini engellemek ve Avrupa celik
Ureticilerini korumak.

Ne degisiyor? AB'nin mevcut sisteminde kota asimi halinde %25 ek vergi
uygulaniyordu. Yeni dizenlemede; Gumruksiz ithalat kotasi yaklasik %47 azaltiliyor,
Kota asimi vergisi %25'ten %50'ye cikariliyor, "Melt & Pour" (celigin ilk eritildigi ve
dokuldigu ulkenin izlenmesi) sarti getiriliyor ve diizenleme 1 Temmuz 2026 itibariyla
yururlige giriyor. Bu, AB'nin fiilen "6nce Avrupa celigi" politikasina gectigi anlamina
geliyor.

Neden simdi? AB celik sektoru ciddi baski altinda; Avrupa celik Gretimi son yillarin
en disik seviyelerine geriledi. ithal celigin AB tiuketimindeki payr %29 ile rekor
seviyeye cikti. Avrupa fabrikalarinin kapasite kullanim orani %65-67 seviyelerine
dusti. ABD'nin celige uyguladigi %50 gumruk vergisi nedeniyle dinya celiginin
onemli kismi Avrupa'ya yoneliyor.
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Bu nedenle AB artik "koruma" degil fiilen
"yari kapali pazar" modeline geciyor.
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AB Komisyonu, kiiresel celik kapasite fazlasinin 2027'de 721 milyon tona ulasacagini
ongoruyor. Bu rakam AB'nin yillik tiketiminin yaklasik 5 kati. Tarkiye AB'nin en buyuk
celik tedarikcisi konumunda.2025 yilinda AB'nin c¢elik ithalatinda Turkiye'nin payi
%16,5 ile ilk siradaydi.Dolayisiyla yeni dizenlemeden en fazla etkilenecek ulkelerden
biri Turkiye.

AB Ithalat Paylara

Tiirkiye I .
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Cin T 8.7%
Hindistan [N 8.0%

Eregli icin etkiler; Eregli Demir ve Celik AB'ye yassi celik ihracati yapan onemli
oyunculardan biri. Yeni sistem; Kota alanini daraltiyor, Tark celiginin Avrupa'ya giris
maliyetini artiriyor, lhracat hacmini baskilayabilir. Bu nedenle ilk bakista haber negatif.
Pozitif taraf ise AB piyasasinda ithalat azalirsa Avrupa i¢ celik fiyatlari yukselebilir.
Avrupa'daki ureticiler fiyat artirabilir. Bu durumda; Avrupa fiyatlari yukselirse ,Eregli
daha yuksek fiyatla satis yapabilir, Marj kaybinin bir kismi telafi edilebilir. Dolayisiyla
etki tamamen tek yonli negatif degil. Eregli icin kisa vadede hafif negatif, orta vadede
notr.

Iskenderun Demir ve Celik Turkiye'nin en biiyiik entegre tesislerinden biri ve hem uzun
hem vyassi Urlin Uretiyor. Burada kritik konu; Isdemir'in Griin gami AB'nin korumak
istedigi segmentlerle daha fazla ortistuyor. AB'nin yeni onlemleri dogrudan; Yassi
urtnleri, Sac urunlerini ve Sicak haddelenmis Urunlerini hedef aliyor. Dolayisiyla
Isdemir icin risk daha yiksek. AB'ye giremeyen Asya celigi: Turkiye, Ortadogu ve Kuzey
Afrika pazarlarina yonelebilir. Bu durumda Isdemir'in satis yaptigi bolgelerde fiyat
baskisi olusabilir. Bu risk kotadan daha 6nemli.

Kardemir agirlikh olarak uzun Grin ve i¢c pazar odakli. AB ihracat bagimliligi Eregli
kadar yuksek degil. Bu nedenle dogrudan etki sinirli. Ancak Tirkiye'de satilamayan
ihracat Urlnlerinin i¢c pazara donmesi fiyat baskisi yaratabilir. Kardemir icin etki sinirli
negatif.
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Borusan Boru acisindan konu biraz farkli. Boru uGrinlerinde; Hammadde maliyeti celik
fiyatina bagl. Avrupa'da celik fiyatlarinin yukselmesi maliyet baskisi yaratabilir. Ancak
enerji ve altyapi projelerinde talep gliclu kalirsa bu maliyet musteriye yansitilabilir.
Borusan icin etki notre yakin.

Cemtas gibi 6zel celik oyuncularinda etki daha sinirli olabilir. Clinki; Katma degerli
Urunler Uretiyorlar. Fiyat rekabetinden cok kalite rekabeti yapiyorlar. Bu nedenle kota
etkisi standart celik treticilerine gore daha dusutk.

Kocaer Celik icin ilk bakista "AB kotasi dusuyor, olumsuz" yorumu yapilabilir. Ancak is
modeli klasik yassi celik Ureticilerinden farkli. Sirket; 140'tan fazla Ulkeye ihracat
yapiyor, Satislarinin yaklasik %77'si ihracattan geliyor. Katma degerli celik profil, ener;ji
nakil hatti, glines enerjisi altyapisi ve 0zel kesit UGrlinlere odaklaniyor. Bu nedenle
Kocaer'in riski Eregli kadar "AB kotasina bagimli" degil. Clinkti; AB'nin asil hedefinde;
Cin HRC (sicak sac), Ucuz yassi celik ve Standart Urlinler var. Kocaer ise daha nis
segmentlerde faaliyet gosteriyor. Sonu¢ olarak kisa vadede hafif negatif ama Orta
vadede NoOtr hatta sinirli pozitif olabilir. Clinki Avrupa'da arz daralir ve fiyatlar
yikselirse Kocaer'in katma degerli triinleri daha yuksek marjlarla satilabilir. Ozellikle;
Enerji nakil hatlari, GES altyapilari, Savunma ve muhendislik profilleri standart insaat
demirine gore cok daha az fiyat baskisi altinda kalir.

Piyasa ilk gunlerde haberi "Turk celikcilerine kotiu" diye fiyatlayabilir. Ancak 2026 ikinci
yarisinda asll izlenecek gostergeler: Avrupa sicak sac fiyatlari ne kadar ylkseliyor? Turk
ureticiler AB disindaki pazarlara ne kadar hizli yéneliyor? Cin'in Avrupa'ya satamadigi
celigin ne kadari Turkiye ve MENA bdlgesine geliyor?. Eger Avrupa fiyatlari %10-15
yukselir ve kuresel dumping sinirli kalirsa, en buyuk surpriz pozitif aday Kocaer Celik
olur. Eger Cin kaynakl arz baskisi artarsa, en kirilgan grup ise isdemir ve Eregli olur.
Cunkt bu iki sirketin karhhgi kiiresel yassi celik donglisiine cok daha duyarl..

Tekrar etmekte fayda var asil risk ihracatin azalmasi degil. Asil risk; AB'ye giremeyen
Cin, Endonezya, Hindistan ve diger Asya Ureticilerinin Grlnlerini Turkiye, Orta Dogu ve
Kuzey Afrika pazarlarina yonlendirmesi. Bu durumda; Kiiresel arz fazlasi biyur, Fiyatlar
baskilanir, Turk treticilerin marjlari duser. Bu risk bence kota kararindan daha énemili.
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Cekince

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye &6zel sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece Dburada yer alan
bilgilere dayanilarak vyatirim karari verilmesi Dbeklentilerinize uygun sonucglar

dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirim Menkul Dederler

A.S.’'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi

bir hisse senedinin alim satimina 1liskin Dbir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden wve Dbu bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Al CAPITAL Yatirim Menkul De§erler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Al
CAPITAL Yatirim Menkul Dederler A.S. Arastirma Boliimi’'ne ait olup diJer GULER
HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tiim goris ve bilgiler o©nceden haber verilmeksizin de§Jistirilebilir. Al CAPITAL
Yatirim ve diger grup sirketleri Dbu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle Al CAPITAL Yatirim ve diJer grup sirketlerinin yatirim bankaciligda
ve/veya diJer 1s iliskileri icinde olabilecegini wveya bu tir is firsatlara

araylsinda olabilecegini kabul ederler.
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Irtibat Biirolarimiz

Genel Mudurluk

2 Esentepe Mah. Buyiukdere Cad. 1. Levent Plaza No:173 Kat:5, 34394

Sisli / Istanbul
< E-Posta: info@alcapital.com&ﬁ&Telefon: 0212 371 18 00

Adana — Telefon: 0322 970 02 30

Cinarli Mahallesi, Ziyapasa Bulvari, Glnep Esk1$ehlr B Telgfon: 92%2“502 01 o4
Ziyapasa Is Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905 Hosnudliye Mah; Ismet Indnd 1. C?d' No:13 . .
Seyhan / ADANA Yalcin Kilicodlu Plaza Kat:5 Daire:508 Tepebasi / ESKISEHIR

=
Izmir

Ankara — Telefon: 0312 419 04 77
Tunali Cad. No:14/4 Cankaya / ANKARA

Izmir - Telefon: 0232 404 01 21
Cumhuriyet Bulvari No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / IzZMIR

Ankara Cankaya - Telefon: 0312 309 02 60
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266
Tepe Prime Is Merkezi B Blok No:62 06800 Cankaya / ANKARA

Izmir Konak — Telefon: 0232 402 30 71 - 0232 402 30 72
Halkapinar Mahallesi, 1203/1 Sokak Megapol Carsi Kule No:5-7
Kat:15 Daire:153 Konak / IZMIR

Ankara Dumlupinar - Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50

:

Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266

Tepe Prime Is Merkezi C Blok 5. Kat No:69 Cankaya / Istanbul Atasehir - Telefon: 0216 688 42 40

ANKARA Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2

Daire:1 Atasehir / ISTANBUL
Ankara Tunali Hilmi - Telefon: 0312 466 66 71
Remzi Oguz Arik Mahallesi, Tunali Hilmi Caddesi No:114 Istanbul Beylikdiizii — Telefon: 0212 852 44 39
Daire:46 Cankaya / ANKARA Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life

Residence No:12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt / ISTANBUL
Antalya

Istanbul Goztepe — Telefon: 0216 407 26 22
Antalya - Telefon: 0242 324 09 00 Bagdat Cad. Permiz Apt. No:251/10 Caddebostan - Kadikdy /

Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt. 1 STANBUL
Kat:1 Daire:4 Muratpasa / ANTALYA
Istanbul Merkez - Telefon: 0212 371 18 00
Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2 Maslak / ISTANBUL
1 1 Kadikdéy - Telefon: 021
Sureansstelefon: (224 23 Sl oz;ZEZ?a Miil osmancik Sok gmig ﬁii gi-i§/105 Kad1kéy /
Kiiciikbalikli Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi / g ) ) ) Y

ISTANBUL
BURSA S v
Istanbul Nurol Tower — Telefon: 0212 371 43 56
Canakkale Izzetpasa Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower
Kat:31 Ofis No:3109 I¢ Kapi No:243 Sisli / ISTANBUL

Canakkale = Telefon: 0286 215\GEutl fstanbul Zorlu — Telefon: 0212 845 8205
Barbaros Mah. Atatiirk Cad. Kiyi AVM No:25-32 Merkez / CANAKKALELevaZlm Mahallesi Koru Sokadi No:2 R3 Kule T242 Besiktas /

ISTANBUL
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