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Erdemir, 1C24’de 5.601mn TL net kar (1C24:
90mn TL +%6.102) acikladi. Bizim beklentimiz
5.416mn TL ve piyasa beklentisi 5.037mn TL kar
elde edilmesi yoniindeydi. Maliyetlerin kontrolu
sayesinde operasyonel karlilk artarken net
2.510mn TL finansman gideri net kar1 baskiladi. Bu
ceyrekte 3.242mn TL’si Isdemir’in sigorta
avansindan gelen 3.536mn TL esas faaliyetlerden
diger gelirler net kar destekledi.

1C24’de Erdemir, bizim beklentimiz olan
50,175mn TL’nin altinda, piyasa beklentisi olan
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EREGL.TI / EREGL.IS

48,377mn TL’nin iizerinde 49.748mn TL (yillik Hisse Senedi Sayis1 (Mn): 3.500,0
+%89) net satis geliri kaydetti. Bu ceyrekte satis (TL Mn) (US$ Mn)
hacmi 1.991bin ton beklentimize paralel 1.979bin Piyasa Degeri (TL Mn): 159.250 4.949
ton seviyesinde gerceklesti. (1C23: 1.552bin ton, Halka Ag1k PD (TL Mn): 76.440  2.376
hatirlayacak olursak gectigimiz yil deprem kaynakli
isdemir tesislerinde 6 Subat’tan itibaren Nisan S1A S1Y YB
ortasina dek uretim kayb1 gerceklesmisti. ) TL Getiri (%): 9,5 53,1 12,3
. US$ Getiri (%): 8,8 -7,4 2,5
FAVOK 1C24’de bizim 6,855mn TL beklentimizin BiST 100 Goreceli Getiri (%): 4,7 -32,4 -18,3
ve piyasa beklentisi olan 7,051mn TL’nin Ort. islem Hacmi (TL Mn): 4.451,64
lizerinde 7.51 7mn TL sev1yesmc!e .g.ergeklt'a§t1. Ort. islem Hacmi (US$ Mn): 157,79
Ton basina FAVOK ise 111$ beklentimizin lizerinde
123$ seviyesinde gerceklesti. Beta 1,10
Gegen yilin aym doneminin dusuk baz etkisi z:::t xz::::,::: ::ilz'sre:OO) 8’;?
sayesinde ciro, FAVOK ve net kar yillik bazda guclu ’
artis gosterirken, operasyonf:l k_gr marjlarn da Ortaklik Yapist %
gecen yila ve gecen ceyrege gore toparland. Ataer Holding 49,3
1C24’de brit kar marji %14, FAVOK marj1 %15 oldu. Halka Acik 472
(Sirasiyla: 4C23: %10, %11; 1C23: %4, %5) Erdemir Portfoyii 36
Net borg¢ artti.. Sirketin net bor¢ pozisyonu 4C23 Toplam 100,0
sonundaki 41.929mn TL’den 54.384mn TL
seviyesine yiikseldi. Net Borc/FAVOK rasyosu ise
artan borclara ragmen giiclenen FAVOK sayesinde 60 - — 250
2,69x’den 2,51x’e geriledi.
50 1 4 200
2021/12 2022/12 2023/03 2024/03  2024T 07 1 150
F/K 8,84 39,49 12,77 16,69 11,39 30 1 1 100
PD/DD 1,34 0,83 1,31 0,74 2,30 20 A
FD/FAVOK 8,01 13,72 11,69 9,84 5,86 1 5o
FD/Satislar 1,67 1,44 1,71 1,25 0,97 101
Net Satislar (TL Mn)  127.783 147.900 26.274 49.748 220.563 0 : : : : : 0
Net Kar (TL Mn) 18.005 4.033 90 5.601 13.985 Temmuz 21 Ocak 22 Temmuz 22 Ocak 23 Temmuz 23 Ocak 24

Hisse Basina Kar (TL) 5,14 1,15 0,03 1,60 4,00

e BIST 100 Relatif

Hisse Fiyati (TL)
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Temettii: Erdemir, 16 Nisan 2024 tarihinde 2023 yili net karindan pay basina brit 0,50 TL (net 0,45 TL)
temettl odemesi gerceklestirdi (Temettu verimi %1). Ayrnica 3,5 milyar TL tutarindaki 6denmis sermayenin
%100 oraninda artisla, kayitli sermaye tavani olan 7 milyar TL'ye yikseltilmesi, ve ortaklara bedelsiz kaydi pay
olarak verilmesi icin SPK'ya basvurdu.

Ana hammaddeler demir, komiir ve hurda fiyatlarn birinci ceyrek boyunca 2023 sonundaki seviyelerden onemli
olclide geriledi. Stok politikas1 nedeniyle maliyetlerde diistisiin marjlara ikinci ceyrekten itibaren yansimasini
bekliyoruz.

Yilin ikinci yansindan itibaren Fed ve ECB basta olmak lizere kiiresel faiz indirim sirecinin baslamasin
ardindan celik talebinin artmasim bekliyoruz. Yurt ici Ureticiler ve Erdemir acisindan diger iilkelere yonelik
acilan damping sorusturmalarin1 da onemli buluyor ve yakindan takip ediyoruz.

1C24 finansallarn ve beklentilerimiz dogrultusunda 12 aylik hedef fiyatimizi pay basina 56,13 TL
seviyesinde koruyoruz. Hedef fiyatimiz son kapanis fiyatina gore %23 getiri potansiyeli sunarken AL
tavsiyemizi koruyoruz.

Tablo 1: Finansallar

Milyon TL 1C23 1G24 Yilhk 4C23  Ceyreklik

Satis Gelirleri 26.274  49.748 89,3% | 46.889 6,1%

Briit Kar 1.126 7.029 5245% | 4.668 50,6%
Briit Kar Marji 4,3% 14,1% 10,0%

Operasyonel Kar 379 5528 1358,2%| 3.377 63,7%
Operasyonel Kar Marji 1,4% 11,1% 7,2%

FAVOK 1.389 7517 441,0% | 5.132 46,5%
FAVOK Marji 5,3% 15,1% 10,9%

Net Kar 90 5.601 6101,8%( 7.901 -29,1%
Net Kar Marji 0,3% 11,3% 16,8%

Kaynak: KAP, Finnet, Seker Yatirim Arastirma
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Tablo 2: Temel Finansallar

BILANGO (TL Mn) 2022/12 2023/12 2023/03 2024/03 %Deg
Maddi Duran Varuklar 80.716 147.415 84.912 165.434 95
Maddi Olmayan Duran Varulklar 5.305 8.106 5.363 8.813 64
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 8.217 19.994 9.609 23.448 144
Ticari Alacaklar 15.602 20.353 12.455 23.049 85
Hazir Degerler 15.186 24.073 20.082 24.431 22
Diger Kisa Vadeli Varbklar 49.868 90.092 52.108 104.706 101
Toplam Aktifler 174.894 310.033 184.529 349.880 90
Uzun Vadeli Borclar 8.408 10.980 9.353 14.751 58
Diger Uzun Vadeli Yiikimlilikler 11.914 18.233 12.111 19.192 58
Kisa Vadeli Borglar 18.629 46.035 24.108 52.990 120
Kisa Vadeli Ticari Borglar 11.228 23.427 10.959 23.916 118
Diger Kisa Vadeli Yukiimlilikler 6.052 19.830 6.490 24.919 284
Toplam Y uikiimliilikler 56.231 118.504 63.021 135.768 115
Toplam Ozsermaye 118.662 191.529 121.508 214.113 76
Toplam Pasifler 174.894 310.033 184.529 349.880 90
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2022/12 2023/12 2023/03 2024/03 %Deg
Net Satislar 127.783 147.900 26.274 49.748 89
SMM 102.244 133.658 25.148 42.718 70
Briit Kar 25.539 14.242 1.126 7.029 525
Faaliyet Giderleri 2.378 4.041 746 1.501 101
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar1) 23.161 10.201 379 5.528 1.358
Net Diger Gelir/ (Gider) 409 3.134 57 3.282 5.673
Net Parasal Pozisyon Kazanc / (Kayip) 0 692 0 -61 A.D.
Yatirim Faaliyetlerinden Gelir / (Gider) 9 (185) (57) 80 A.D.
Finansman Gelir / (Gider) (1.539) (5.082) (393) (2.510) A.D.
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 73 78 (0) 43 A.D.
Vergi Oncesi Kar 22.112 8.837 (14) 6.363 A.D.
Vergi 3.459 4.508 (80) 516 A.D.
Net Kar/(Zarar) 18.653 4,329 66 5.847 8.770

Azinbk Paylar 648 296 (24) 246 A.D.

Ana Ortaklk Paylar 18.005 4.033 90 5.601 6.101,8
EREGL Kaynak: Seker Yatirim

Tablo 3: Temel Finansal Rasyolar

FINANSAL ORANLAR 2022/12 2023/12 2023/03 2024/03
Ozsermaye Karhhg %24,0 %2,6 %8,0 %5,7
Aktif Karlihg %16,3 %1,7 %5,0 %3,6
Briit Kar Marij %20,0 %9,6 %4,3 %14,1
Net Kar Marji %14,1 %2,7 %0,3 %11,3
FAVOK Mar i %20,9 %10,5 %5,3 %15,1
U.v. Borg/Ozsermaye %7,1 %5,7 %7,7 %6,9
EREGL Kaynak: Seker Yatirim
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler i1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen liglincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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