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Hisse Sektor
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Finansal Degerlendirme
Eregli Demir Celik

Metal Ana Sanayi

Rapor Tarihi 14.02.2025
Kapanis Fiyati - TL 23,32
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 29,23
Onceki Hedef Fiyat - TL 29,23
Getiri Potansiyeli - % 25,34%
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 165.340
Firma Degeri - Milyon TL 229.782
Hacim - Milyon TL 4.159
Halka Aciklik - % 25,80
Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
--------- XU100 EREGL
12.000 35
10.000 30
8.000 25
6.000 20
15
4.000 1o
2.000 5
0 0
\Q??) \Wlﬁ Q’L/’Lv 0“?? QQ’?} Q%Q/bk \Q’}u \"’7}
Y Y @ Y D
Finansal Bilgiler - Yillik 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 127.783 147.900 204.060
Briit Kar - Milyon TL 25.539 15.657 20.005
FAVOK - Milyon TL 26.655 16.989 21.092
Net Kar - Milyon TL 18.005 4.033 13.481
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 27.248 46.889 55.113
Brut Kar - Milyon TL 560 6.083 2.410
FAVOK - Milyon TL 674 6.547 2.641
Net Kar - Milyon TL 3.175 7.901 2.694
Carpanlar 2022/12  2023/12  2024/12
F/K (x) 8,02 35,58 12,67
FD/FAVOK (x) 5,93 10,91 11,15

Eregli Demir ve Celik Fabrikalari T.A.S.

Eregli Demir ve Celik Fabrikalari TA.S. hasilatini 24Q3’e gére %13 oraninda artirarak 55,1
milyar TL’ye ulasti. Bu veri piyasalarin Ahlatci Yatirim Arastirma Departmani’nin beklentisi
olan 50,1 milyar TL'nin ve konsensis beklentisi olan 51 milyar TL'nin hafif Gzerinde
gerceklesti.

EREGL'nin FAVOK rakami ise 24Q3’e gére %42 seviyesinde bir gerileme ile 2,6 milyar TL'lik
bir rakama ulasti. Bu rakam Ahlatci Yatirnm’in 2,8 milyar TL ve konsensus beklenti olan 2,9
milyar TL'nin hafif altinda gerceklesti.

Sirketin net kdr rakami deprem kaynakli sigorta tazminat gelirinin énemli katkisiyla
24Q3’e gore %236 seviyesinde artarak 2,7 milyar TL olarak gergeklesti. Ahlatci Yatirim ve
konsenstis beklenti olan 2,7 milyar TL'ye paralel bir rakam gerceklesti.

Finansallarda Olumlu Gérdigimt iz Noktalar

e Sirket 24Q3’e gore hasilatta geyreklik bazda tekrar blyime ivmesine gecti. Ayrica
yurtdisindaki zayif goriinime ragmen yurt icerisinde hasilat buyimesi finansmana
erisimin zor oldugu dénemde gergeklesmesini olumlu goriyoruz. Hasilat kaleminde
ilerleyen donemde Tirkiye’nin Cin’den ithal edilen Grtnlere yonelik gimrik vergisi
uygulamasinin pozitif yansimalarini sinirli da olsa gorebilecegimizi distnlyoruz.
Ayrica ABD’nin ayirt etmeksizin butin tlkelere ek %25’lik gimrik vergisi uygulamasi
ve Turkiye'nin zaten ylksek tarifeli Ulkeler arasinda yer aliyor olmasinin ihracat
tarafinda artik yerli Ureticilerin rekabet saglayabilecegini distnlyoruz. Ek gimrik
tarifelerinin 4 Mart'ta yururlige girecek olmasi etkinin daha ¢ok 2. geyrekte
hissedilebilecegini dusintyoruz. Tabii butin bu gelismelerin durgun ekonomik
kosullarinda talep Uzerinde oldukea sinirli bir etki uyandirabileceginin altini gcizmekte
fayda var.

e Kuresel tarafta ve yurt icerisinde disUk seyreden talep gelecek ceyreklerde de
etkisini hissetmesini beklesek de sirketin Eregli ve iskenderun fabrikalarinda
gerceklesen yatirimlarin  ve maliyetleri dlsirmeye dayali enerji  verimliligi

vatinmlarinin katkisi ile ton basi FAVOK rakaminin kademeli bir sekilde artis

gosterebilecegini distniyoruz. Sirketinde bu yatirimlara iliskin gergeklestirmis
oldugu agiklamaya gore ton basi FAVOK’iin 2025 yil sonunda 90-100 dolar seviyesine

ulasilabilecegi sirket tarafindan tahmin edilmektedir.

e Sirketin dusuk talep kaynakli olarak marjlarda son yillarin en dustk seviyeleri gorilse
de kapasite kullanim orani 2023’e gore 1400bps artis gostererek %89 olarak
gerceklesti.

Finansallardaki Olumsuz Gérdigimiz Noktalar

* Kuresel ve Turkiye'de sirasiyla durgunluk ve yiksek finansman maliyetlerinin etkisi
emtialara iliskin fiyatlarin dustk seyretmesine neden olurken ve disik seyreden
taleple daha rekabetci fiyat olusumlari ile marjlarda dists ivmesi sirmektedir.
24Q3’te ton basi FAVOK 71 dolardan 24Q4’te 39 dolara gerileme gdstermesine
neden oldu.

Genel Gérisiimiz: Kiresel ve yurt icerisinde yliksek finansman maliyeti kaynakl yasanan
durgunlugun bir sitire daha devam etmesini beklerken Trump’in uyguladidi gimrik
tarifeleri, Cinden Tiirkiye’ye yénelik ithalatlarda uygulanan ek gimrik vergisi ile yerli
ureticilerin i¢c ve dis pazarda daha rekabet¢i olabilecedini ve bu durumunda hasilat
tzerinde sinirli bir ivme yaratmasini bekliyoruz. Yatirimlarinda etkisini gérmeye

baslamamizla  sirket  lzerinde pozitif bir goérinim  baslangici  olabilecegini

degerlendiriyoruz. Aciklanan veriler ve gelece yénelik beklentimizin beraberinde 29,23 TL
hedef fiyatla AL énerisi ile arastirma kapsamimizda yer vermeyi sirddriyoruz.
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Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu

Ozet Bilango Tablosu - TL 2024/12 2023/12 2022/12
DONEN VARLIKLAR Q2 182.856.284.000 % 134.518.116.000 £ 80.656.225.000
Nakit ve Nakit Benzerleri £ 55.259.993.000 £ 24.072.967.000 £ 15.186.458.000
Ticari Alacaklar £ 26.463.914.000 £ 20.353.161.000 £ 15.602.149.000
Finans Sektort Faaliyetlerinden Alacaklar £ - 3 - £ -
Turev Araglar £ 249.118.000 £ 11.396.000 £ 59.160.000
Stoklar £ 78.762.398.000 £ 67.276.704.000 ¢ 44.152.408.000
DURAN VARLIKLAR £ 242.302.690.000 £ 175.515.133.000 ¢ 94.237.398.000
Finansal Yatirimlar £ 178.085.000 £ 161.973.000 ¢ 127.774.000
Ticari Alacaklar t - @ - 3 -
Maddi Duran Varliklar £ 206.912.853.000 £ 147.415.137.000 ¢ 80.715.554.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar £ 9.343.042.000 £ 8.106.172.000 £ 5.304.594.000
Pesin Odenmis Giderler £ 16.090.669.000 £ 12.744.353.000 £ 5.176.437.000

TOPLAM VARLIKLAR £ 425.158.974.000 ¢ 310.033.249.000 ¢ 174.893.623.000
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER £ 76.288.847.000 % 89.291.663.000 ¢ 35.908.584.000
Kisa Vadeli Borclanmalar £ 26.268.031.000 £ 46.034.968.000 & 18.628.567.000
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari t 10.443.033.000 ¢ 10.726.115.000 ¢ 2.543.723.000
Ticari Borclar £ 30.023.470.000 + 23.427.066.000 £ 11.228.240.000
Diger Borclar t 988.348.000 ¢ 1.162.795.000 & 207.513.000
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 13 104.445.716.000 ¢ 29.212.704.000 ¢ 20.322.852.000
Uzun Vadeli Borclanmalar £ 84.577.132.000 & 10.979.619.000 £ 8.408.449.000
Ticari Borglar 2 - £ - £ -
Uzun Vadeli Karsiliklar £ 6.171.382.000 & 5.582.475.000 3.437.905.000
TOPLAM YUKUMLULUKLER £ 180.734.563.000 £ 118.504.367.000 £ 56.231.436.000
TOPLAM OZKAYNAKLAR £ 244.424.411.000 £ 191.528.882.000 ¢ 118.662.187.000
Ana Ortakiiga Ait Ozkaynaklar £ 236.947.401.000 £ 186.191.490.000 £ 115.645.231.000
Odenmis Sermaye £ 7.000.000.000 % 3.500.000.000 & 3.500.000.000
Gecmis Yillar Karlan veya Zararlan £ 120.873.630.000 & 97.708.043.000 & 40.966.648.000
NS e [ vee ZaE £ 13.481.348.000 4.033.089.000 £ 18.005.034.000

TOPLAM KAYNAKLAR £ 425.158.974.000 £ 310.033.249.000 £ 174.893.623.000

Ozet Gelir Tablosu - TL 2024/12 2023/12 2022/12
HASILAT £ 204.059.940.000 £ 147.899.792.000 £ 127.782.881.000
SATISLARIN MALIYETI £ 184.055.336.000 ¢ 132.242.934.000 £ 102.244.085.000
BRUT KAR (ZARAR) £ 20.004.604.000 ¢ 15.656.858.000 ¢ 25.538.796.000
FAALIYET GIDERLERI (-) £ 7.749.517.000 % 4.041.013.000 £ 2.378.120.000
Genel Yonetim Giderleri £ 5.356.542.000 ¢ 2.672.791.000 ¢ 1.536.558.000
Pazarlama Giderleri 3 2.057.384.000 ¢ 1.177.995.000 ¢ 741.626.000
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 13 12.255.087.000 % 11.615.845.000 ¢ 23.160.676.000
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 13 21.056.220.000 % 14.749.628.000 % 23.569.988.000
FAVOK 13 21.092.321.000 £ 16.988.563.000 ¢ 26.654.507.000
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) t 21.506.311.000 £ 14.642.529.000 ¢ 23.651.877.000
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) t 13.522.321.000 & 8.837.129.000 ¢ 22.112.454.000
DONEM KARI (ZARARI) £ 14.193.046.000 £ 4.329.064.000 £ 18.653.054.000
Ana Ortaklik Paylari £ 13.481.348.000 ¢ 4.033.089.000 £ 18.005.034.000
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Degerleme Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
F/K 12,67 10,02 15,52 35,58
PD/DD 0,72 0,83 0,71 0,77
PD/Satiglar 0,84 0,96 0,86 0,97
FD/Satiglar 1,15 1,31 1,18 1,25
FD/FVAOK 11,15 10,23 8,76 10,91
FD/FVAOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) 7,87 8,83 6,87 9,22
Faaliyet Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Devir Hizi - Yillik 0,56 0,57 0,64 0,61
0z Sermaye Devir Hizi - Yillik 0,96 1,01 1,05 0,98
Faaliyet Karlilik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Briit Kar Marji - Dénemsel 9,80 11,81 14,13 10,59
Brut Kar Mariji - Yillik 9,80 12,09 12,58 10,59
FAVOK Marji - Dénemsel 10,34 12,39 15,11 11,49
FAVOK Marji - Yillik 10,34 12,76 13,49 11,49
Net Kar Marji - Dénemsel 6,61 7,24 11,26 2,73
Net Kar Marji - Yillik 6,61 9,54 5,57 2,73
Likidite Oranlar 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Likidite Oranlari 1,14 0,94 0,51 0,54
Cari Oran 2,40 2,17 1,49 1,51
Nakit Oran 74,51 63,07 25,79 28,91
Kaldirag Orani 42,51 42,51 38,80 38,22
isletme Sermayesi - min TL 90.021 98.216 92.088 78.291
Alacak Devir Hizi - Yillik 8,37 8,56 8,89 8,90
Stok Devir Hizi - Yillik 2,26 2,19 2,23 2,25
Ticari Borg Devir Hizi - Yillik 6,89 8,36 8,59 7,63
Net Borg - mIn TL 64.442 68.599 54.384 41.930
Mali Risk Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Borg / FAVOK 3,06 2,74 2,35 2,47
Kisa Vadeli Borg / Aktifler 17,94 20,49 29,10 28,80
Toplam Borg / Toplam Sermaye 76 76 65 64
Mali Tablo Rakamlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Satislar - Donemsel 204.060 148.947 49.748 147.900
FAVOK - Yillik 21.092 24.998 23.116 16.989
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Yillik 29.893 22.169 10.799 20.122
FAVOK - Dénemsel 21.092 18.451 7.517 16.989
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Dénemsel 29.893 22.169 10.799 20.122
Net Kér - Dénemsel 13.481 10.787 5.601 4.033
Yoénetim Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Karlihk - Yillik 3,67 3,16 2,10 1,66
0Oz Sermaye Karlihigi - Yillik 6,37 5,56 3,43 2,67

ahlatciyatirim.com.tr

analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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Ahlatci Yatirnm

arastirma departmani tarafindan

hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

|
Hazirlayan,

Ahmet Deniz YAGBASAN  Arastirma Uzmani

Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimcisi

Q GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok
Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

@ 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

@ iIRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Burosu

S6gutdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutdzi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

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

Isparta Irtibat Birosu

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

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Blirosu

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

Istanbul Gokturk Irtibat Biirosu

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

Izmir Irtibat Birosu

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

Gaziantep Irtibat Biirosu

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

Konya Irtibat Blrosu

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

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar”

Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi 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 karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr

444 0 968
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