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EREGL (EP) 3C24 Finansal Sonuclar — Notr

3C24 Aciklanan Konsensus Garanti
Net Satislar (TLmn) 48,729 49,184 47,016
FVAOK (TLmn) 4,530 4,399 4,215
FVAOK Marji %9.3 %8.9 %38.9
Net Kar (TLmn) 801 -107 -71

Sonuclar beklentilerin Gzerinde

Erdemir, 3C24'te -71mn TL olan beklentimizin ve -107mn TL olan piyasa beklentisinin tzerinde
80Tmn TL net kar acikladl. Net kar 2C24'te 4,386mn TL, 3C23'te ise 41mn TL duzeyindeydi.

Ton basina FVAOK'te yasanan gerileme ve yiksek finansal giderler (2,580mn TL) sirketin net
karini baskilayan temel katalizorler oldu. Diger yandan Erdemir'in 933mn TL degerindeki
ertelenmis vergi geliri sirketin zarar duyurmasinin 6niine gecti ve piyasa beklentilerinin tizerinde
sonug¢ duyurmasini sagladi.

FVAOK 4,399mn TL piyasa beklentisine yakin 4,530mn TL olarak duyuruldu. Boylelikle FVAOK
dolar bazinda 3C23'e kiyasla %43, 2C24'e kiyasla ise %35 azalmis oldu. FVAOK marji %8.9
piyasa beklentisinin hafif tzerinde, %9.3 olarak gergeklesti.

Bu ceyrekte Grun fiyatlarinda yasanan disuse karsiik ham madde fiyatlarinin gérece yuksek
seyri, ton basina FVAOK'te 71$'a geri cekilmeye neden oldu. Ton basina FVAOK 3C23'te 111$,
2C24'te ise 101% olarak gerceklesmisti.

Satis gelirleri bu ceyrekte urun fiyatlarindaki gerilemeye paralel olarak 2C24'e kiyasla %3.45
daraldi. 1.92mn ton satis gerceklestiren Erdemir’in toplam satis gelirleri 48,729mn TL oldu.
Ihracatin toplam satislar icindeki pay1 %23.8'e yikseldi.

Bilango etkisinin ndtr olmasini bekliyoruz

Erdemir'in 3C24 net kari ertelenmis veri gelirinin etkisiyle beklentilerin tizerinde, FVAOK'U ise
piyasa beklentisine paralel aciklandi. Bu sebeple, sonuglarin hisse fiyati Uzerindeki etkisini ndtr
olarak degerlendiriyoruz.

Erdemir icin "Endekse Paralel (EP)” tavsiyemizi 12 aylik hedef fiyatimiz olan 57.54TL ile
koruyoruz.

Siniflandirma: Acik



' Garanti BBVA

Yatinm

Eregli Demir Celik Ozet Finansal Sonugclar
(mnTL) 3¢23 2C24
Satis Gelirleri 37,390 50,470
Brut Kar (Zarar) 4,821 6,237
Faaliyet Kari 3,914 4,265
FVAOK 5218 6,324
Net Diger Gelir/Gider 2,1 291
Yatinm Faal.Gelir/Gider 126 13
Net Finansal Gelir / Gider -1,245 -1.514

VOK 4,926 3,221
Vergi Geliri (Gideri) -4,765 1,321
Net Kar a1 4,386
Net Nakit -38,310  -61,756
Calisma Sermayesi -63,286 -84,466
Esas Faaliyet ile ilgili Olusan Nakit 5,033 2,509
Ozsermaye 166,083 222,816
Rasyolar
Brat Kar Marij 12.9% 12.4%
Faaliyet Kar Mariji 10.5% 8.5%
FVAOK Mariji 14.0%  12.5%
Net Kar Mariji 0.4% 9.0%

3G24
48,729
4,329
2,341
4,530
145
44
-2,211
370
522
801
-68,599
-86,178
5,172
232,976

8.9%
4.8%
9.3%

1.8%

9A23
101,010
9,574
6,824
10,441
2,865
-408
-3,145
6,172
-9,999
-3,867
-38,310
-63,286
9,219
166,083

9.5%
6.8%
10.3%

a.d.

9A24
148,947
17,595
12,135
18,451
3.719
236
-6,296
9,954
1,327
10,787
-68,599
-86,178
10,542
232,976

11.8%
8.1%
12.4%

7.6%

47%
84%
78%
77%
30%
a.d.
a.d.
61%
a.d.
a.d.

a.d.
a.d.

14%
40%

2.3 puan
1.4 puan
2.1 puan

Arastirma
Degisim
3C24/3C23 3C24/2C24 9A24/9A23
30% -3%
-10% -31%
-40% -45%
-13% -28%
-93% -50%
-65% -61%
a.d. ad.
-92% -89%
a.d. -60%
1835% -82%
a.d. ad.
ad. a.d.
3% 106%
40% 5%

-4 puan -3.5 puan
-5.7 puan -3.6 puan
-4.7 puan -3.2 puan
1.4 puan -7.2 puan
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Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma BolumuU'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segcilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoéy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl 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 tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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