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Son Fiyat 29,64 Eregli Demir Celik — Olumliu
Piyasa Degeri (mlIn TL) 207.480

Piyasa Degeri (mln $) 4753 Beklentiler onemli

F/K 405,39

FD/FAVOK 12,24 Global Pazar Dinamikleri ve Talep Beklentileri
PD/DD 0,72
Hisse Sayisi (min lot) 7.000
FDPO (%) 47,27
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)  4.480

2026 yiliigin kiiresel biiyiime projeksiyonlari yatay bir seyir izlese de Erdemir
yonetimi parasal genisleme adimlarinin (faiz indirimleri vb.) talebi
canlandiracadi konusunda iyimser. Cin pazar hari¢ tutuldugunda, kiiresel
Slcekte bir talep artisi dngériiliyor. Ozellikle Hindistan'in yiikselen bir giic
olarak celik piyasasinda kritik bir rol oynamasi beklenirken Avrupa’daki

St 52000 savunma sanayisi yatinmlarinin tetikleyecegi celik ihtiyaci, Erdemir icin

220 00 2026'da potansiyel blylime alanlari olarak 6ne ¢cikiyor.

30,00 13.500,00

28,00 12.500,00 Uretim Kapasitesi ve Satis Stratejisi

26,00 11.500,00

24,00 10.500,00 Sirket, 2026 yilinda 8,2 ile 8,4 milyon ton arasinda bir iretim hacmi tahmin

22,00 9.500,00 ediyor. Operasyonel verimlilik agisindan oldukca gucli bir noktada olan

20,00 8.500,00 Erdemir, son ceyrekte %95 kapasite kullanim oranina ulasmis durumda.
2 g g 38 g = =8 Yatirim dongusunin Uretimi aksatabilecek kritik asamalar tamamlandigi
2o e e icin 2026'da yapilacak harcamalarin kapasiteyi baskilamasi beklenmiyor.
L L Satis tarafinda ise tablo olduk¢a net: Yilin ilk yanisi icin siparis defterleri

EREGL XU100 simdiden dolmus durumda. Bu da bire bir satis hedefiyle talep riskinin
minimize edildigini gosteriyor.
ORTAKLIK YAPISI % Mali Gorianum ve Karlilik Projeksiyonu

Diger 49,54

AacrHelas 50,46 Finansal tarafta en dikkat cekici mesaj, ton basina FAVOK rakamlarinda dip

seviyelerin gorildigi ve buradan bir donis beklendigi oldu. Emtia bazli
maliyetlerdeki olasi artislara ragmen marjlarin korunmasi hedefleniyor.
Ozellikle devreye giren yeni tesislerin, ton basina karliliga 10 dolarlik ek bir
katki saglamasi bekleniyor. Sirket, isletme sermayesi yonetiminde mevcut
durumunu korumayi hedeflerken, 2026 yili genelinde (altin madeni
projeleri dahil) 600-650 milyon dolarlik bir yatirim butcesi 6ngoériyor.

EREGL GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 1,86 13,74 26,46
Getiri ($) 1,82 12,34 4,73
Getiri (XU100-Rolatif) 1,63 1,18 -17,34

Ceyreklik 2025/09 2025/12 Madencilik ve Stratejik Yatinmlar

Yillik 2024/12 2025/12
Yatinmcilarin odagindaki altin madeni projesine dair Snemli netlestirmeler

ST REA TR a2 11,03 yapildi. Mevcut ruhsat sahasinin oldukga genis oldugu ancak simdiye kadar
Briit Kar Marji (C%) 7,02 8,89 paylasilan verilerin sadece kiguk bir alani kapsadigi belirtildi. "Ekonomik
FAVOK Marji (Y%) 10,34 9,79 degil" olarak nitelendirilen dnceki raporlarin bir standart geregi oldugu, asil
FAVOK Marji (C%) 8,94 12,22 belirleyici olan rezerv raporunun ise 2026'nin ilk yarisinda (en geg 2. ceyrek
Net Kar Marji (Y%) 6,61 0,24 basi) kamuoyuyla paylasilacagi aciklandl. Ayrica, ic pazarda haksiz rekabeti
Net Kar Marji (C%) 1,23 -3,07 dnlemek adina devletin "dumping" karsiti koruma adimlarini genisletmesi
Net Borg (min TL) 64.441,99 4286417 pekleniyor; bu durum Erdemirin ic piyasadaki rekabet giiciinii
Isletme Sermayesi (min TL) 86.762,51 58.940,06 percinleyebilir.

Cari Oran 2,40 2,14

SN E T VMG IR -3.750,12  47.768,63  Ozetle 2026 Gorinimi

Net Finansman Gideri/Satiglar 3,65 3,91 Erdemir, 2025 yilina kiyasla cok daha giiclii bir 2026 yili tablosu ciziyor.
Briit Kar Bliyuime (Y%) -3,65 179,13 Uretim aksakliklarinin geride kalmasi, satis kanallarinin dolulugu ve
Briit Kar Buytime (C%) -60,39 179,13 madencilik tarafindaki yeni raporlama sureci, sirketin énumizdeki
FAVOK Blylime (Y%) 24,16 -3,04 dénemdeki ana katalizérleri olacak gibi gériiniiyor. Toplantiyr olumlu
FAVOK Buyume (C%) 4,18 182,17 buluyoruz.

Net Kar Buytime (Y%) 234,27 -96,20
Net Kar Buyliime (C%) -18,67 0,00
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+490(212) 3700370
F +90(212) 3700371
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