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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/3 2025/3 2026/3
Hasllat - Milyon TL 49.748 53.545 59.685
Briit Kar - Milyon TL 7.029 3.801 4.806
FAVOK - Milyon TL 7.517 4127 5.820
Net Kar - Milyon TL 5.601 426 384
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/3 2025/3 2026/3
Hasllat - Milyon TL 49.748 53.545 59.685
Briit Kar - Milyon TL 7.029 3.801 4.806
FAVOK - Milyon TL 7.517 4127 5.820
Net Kar - Milyon TL 5.601 426 384
Carpanlar 2024/3 2025/3 2026/3
F/K () 15,52 18,98 420,95
FD/FAVOK (x) 8,76 12,08 10,34

Eregli Demir ve Celik Fabrikalari TA.S.

Eregli Demir ve Celik Fabrikalari TA.S. 26Q1°de 59,68 milyar TL hasilat agiklad).
Bu rakam Ahlatci Yatirrm Arastirma Departmani olarak 64,25 milyar TL
beklentimizin altinda sekillenirken piyasa konsensls beklentisinin (zerinde
gergeklesti.

EREGL 26Q1°'de 5,82 milyar TL FAVOK gerceklestirdi. Bu rakam Ahlatci Yatirm
Arastirma Departmani olarak 6,81 milyar TL beklentimizin altinda kalirken,
piyasa konsenslis beklentisinin de altinda gerceklesti.

Sirket 26Q1’de 383,9 milyon TL net dénem kéri acikladi. Bu rakam Ahlatci
Yatirrm Arastirma Departmani olarak 426,0 milyon TL net kr beklentimizin

altinda gergeklesirken piyasa konsenstis beklentisinin (zerinde gergeklesti.
Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Sirketin hasilat biylimesinin Uzerinde briit kar ve FAVOK artisi kaydetmesi,
operasyonel marjlarda yillik bazda toparlanma oldugunu géstermektedir. FAVOK
marji gecen yilin ayni ceyregine gore yaklasik 2 puan iyileserek %9,8 seviyesine
yukselmistir. Bu goriinim, sektordeki zayif seyre ragmen sirketin operasyonel
karliiginda kademeli bir toparlanmaya isaret etmektedir.

e Ton bagina FAVOK tarafinda toparlanma egilimi son 5 ceyrekte devam
etmektedir. Sirketin ton basina FAVOK'G 2025 vyilini 71 dolar seviyesinden
tamamlamasinin ardindan 26Q1’de 73 dolar seviyesine yikselmistir. Bu rakamin
25Q1’deki 51 dolar seviyesinin Uzerinde gerceklesmesi, operasyonel karliliktaki
iyilesmeyi desteklemektedir.

* Nakit ve nakit benzerleri yillik bazda %76 artisla 123,93 milyar TLye yikselirken,
net borg 2025 yil sonundaki 42,86 milyar TL seviyesinden 31,47 milyar Tlye
gerilemistir. GUgli nakit pozisyonu ve net borgtaki geyreklik %27’lik dusUs,
bilango agisindan olumlu gériinmektedir. Ayrica net bor¢ / FAVOK tarafinda
1.92x den 1.25x e disls izlenmistir.

Olumsuz Gérdigimiiz Noktalar

e Operasyonel taraftaki toparlanmaya ragmen net karin yillik bazda %10

gerilemesi, karliligin net kdra donlsiml tarafinda baskinin  slrdtdgini

gbstermektedir.

e Bilanco tarafinda kisa vadeli yukidmlaliklerin yillik bazda %74 artarak 126,60
milyar Tlye, uzun vadeli yukimlultklerin ise %20 artisla 145,30 milyar TL'ye
yUkselmesi izlenmesi gereken bir risk bashgi olarak 6ne ¢ikmaktadir.

e Sirketin 48,04 milyar TL net ticari bor¢lu konumda olmasi ve bu tutarin énceki
ceyrekteki 41,31 milyar TL seviyesinden ylkselmesini, isletme sermayesi
dinamikleri agisindan dikkat edilmesi gereken bir diger unsur olarak

degerlendirmekteyiz.

Genel Géristimiz: EREGL'nin 26Q1 finansallarini, operasyonel tarafta toparlanma
sinyali veren ancak net kdr tarafinda baskinin sirdigi sinirl pozitif bir bilango olarak
degerlendiriyoruz. Operasyonel tarafta gliglenme, glcli nakit pozisyonu, gelecek
beklentileri dogrultusunda yaptigimiz yeniden degerleme ile hedef fiyatimizi 43,60
TL’ye ylikseltiyor ve hisse lizerinde ki “AL” tavsiyemizi koruyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Dénen Varliklar 229.846 250.627 190.897 257.051 35% 45%
Nakit ve Benzerleri 97.706 115.477 70.389 123.933 76% 21%
Ticari Alacaklar 26.581 27.448 25.745 27.036 5% 5%
Stoklar 87.652 89.386 76.186 88.430 16% 15%
Duran Varliklar 293.801 307.904 263.943 319.695 21% 55%
Finansal Yatirimlar 180 186 179 183 3% 0%
Maddi Duran Varliklar 263.528 277.300 231.404 291.730 26% 51%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10.695 11.075 9.879 11.357 15% 2%
Toplam Varliklar (Aktifler) 523.646 558.531 454.841 576.746 27% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 102.484 116.913 72.842 126.599 74% 22%
Kisa Vadeli Borglanmalar 20.900 23.952 15.493 19.203 24% 3%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 14.084 16.065 12.257 18.829 54% 3%
Ticari Borglar 59.863 68.762 32.417 75.072 132% 13%
Uzun Vadeli Yiikumliilikler 132.297 144.338 121.438 145.299 20% 25%
Uzun Vadeli Borglanmalar 111.816 118.324 100.407 117.595 17% 20%
Toplam Yiikiimlilukler 234.782 261.251 194.280 271.898 40% 47%
Toplam Ozkaynaklar 279.760 287.772 252.489 295.496 17% 51%
Odenmis Sermaye 7.000 7.000 7.000 7.000 0% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 158.469 163.810 143.544 165.487 15% 29%
Net Donem Kari veya Zarari 2.516 694 448 406 -9% 0%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 523.646 558.531 454.841 576.746 27% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Bilyiime
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mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Buylime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Bliylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biiylime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Net Satislar 147.915 208.910 53.545 59.685 11% 100%
Satiglarin Maliyeti 136.077 190.345 49.743 54.879 10% 92%
Briit Kar (Zarar) 11.838 18.565 3.801 4.806 26% 8%
Faaliyet Giderleri 6.792 9.409 2.042 2.662 30% 4%
Genel Yonetim Giderleri 4.635 6.462 1.399 1.846 32% 3%
Pazarlama Giderleri 1.894 2.582 559 706 26% 1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 262 365 84 110 31% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 5.047 9.156 1.759 2.144 22% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.120 2.527 519 657 27% 1%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 1.242 1.730 381 374 -2% 1%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 5.925 9.952 1.897 2.427 28% 4%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 12.998 20.451 4.127 5.820 41% 10%
Finansman Gelirleri 4.699 6.041 2.057 1.610 -22% 3%
Finansman Giderleri 11.504 14.209 4.336 3.940 -9% 7%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 462 3.680 422 896 113% 2%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 2.384 512 426 384 -10% 1%
Net Satislar ve Net Satis Biyime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiylime
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Finansal Oranlar 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03
Likidite Oranlari
Nakit Oran 95,3 98,8 98,8 98,1
Cari Oran 2,2 2,1 2,6 2,0
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (Giin) 158,1 161,9 154,7 163,3
Alacak Devir Stiresi (Gun) 47,1 46,2 44,0 45,5
Ticari Borg Devir Stiresi (Giin) 80,9 94,7 53,8 100,4
Nakit Dondiirme Suresi (Glin) 124,4 113,4 144,9 108,5
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 43,9 44,9 42,0 44,6
Duran Varliklar / Aktifler 56,1 55,1 58,0 55,4
Toplam Borg / Aktifler 44,8 46,8 42,7 47,1
Toplam Borg / Ozsermaye 83,9 90,8 76,9 92,0
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -4.121,4 -1.709,7 7.419,6 -5.256,3
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -26,4 -8,4 41,9 -23,7
Net Bor¢ (Milyon TL) 49.093,7 42.864,2 56.163,2 31.471,3
Net Borg / FAVOK (Yillik) 3,1 2,1 3,2 1,4
ihracat Orani (%) 21,6 19,0 26,4 14,0
Karhlk Oranlan
Aktif Karhhgi 0,5 0,1 0,1 0,1
Aktif Karhhgi (Yillik) 1,1 0,1 2,1 0,1
Ozsermaye Karlilig 0,9 0,2 0,2 0,1
Ozsermaye Karlihgr (Yillik) 2,0 0,2 3,6 0,2
Esas Faaliyet Kar Mariji 3,4 4,4 3,3 3,6
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 2,5 4,4 4,1 4,4
FAVOK Mariji 8,8 9,8 7,7 9,8
FAVOK Marji (Yillik) 7,7 9,8 8,5 10,3
Net Kar Marji 1,6 0,2 0,8 0,6
Net Kar Marji (Yillik) 2,5 0,2 4,0 0,2

Net Bor¢ (Mn TL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlari Karhlk Oranlari
. P'|yasa Deftet: FD/ e Esas Faaliyet FAVOK NetKar Ozser.  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marii  Marii Marii Karhhé Karlilik Yilhk (Mn  Ceyrek (Mn  Yillk (Mn  Ceyrek (Mn
L) (TL) Satis ! ! ! 8 L) L) L) L)
EREGL 230.860,00 43,55 0,78 491,96 11,85 1,22 4% 10% 0% 0% 0% 22.144 5.820 469 384
YKSLN 1.660,00 0,00 2,16 - 11,15 1,73 - - - - - - - - -
TUCLK 1.519,20 0,00 0,45 - 7,05 2,11 - - - - - - - - -
1ZMDC 10.050,00 0,00 0,56 - 14,08 0,50 - - - - - - - - -
TCKRC 17.816,00 0,00 3,45 14,58 14,91 6,10 - - - - - - - - -
ISDMR 127.310,00 48,74 0,90 19,33 8,44 0,90 6% 11% 5% 1% 1% 13.414 3.152 6.587 1.503
MEGMT 21.571,00 0,00 5,43 14,68 22,80 1,16 - - - - - - - - -
KRDMA 8.006,92 0,00 0,45 - 6,40 0,66 - - - - - - - - -
KRDMB 10.119,14 0,00 1,14 - 14,97 1,53 - - - - - - - - -
KRDMD  28.743,53 0,00 0,50 - 699 0,72 - - - - - - - - -
Metal Ana Sanayi Ort. 1,63 19,94 10,16 1,06 6% 10% 5% 9% 2% - - - -
XU100 1,44 15,76 9,53 1,23 58% 10,2% 5,0% 9,8% - - - - -
ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

@ GENEL MUDURLUK
istanbul Genel Midurliik Merkez Ofis

Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik ileri Caddesi
No:22-26 i¢ Kapi No:49 Umraniye / istanbul

@ SUBELERIMIz

istanbul Sariyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

Q iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Blirosu

S6gUtdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutézu Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Blrosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BOlUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Blirosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikdy/istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Blrosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 Eyipsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Biirosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Birosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi

Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi

beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
444 0 968
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