§E Ziraat Yatinm

EREGLI DEMIR CELIK 4¢2024 sonuglan

Turgut Uslu tuslu@ziraatyatirim.com.tr Eray Pektas epektas@ziraatyatirim.com.tr

“Erdemir, 2024 Yilini 411mn USD (13,5 Milyar TL)
Ana Ortaklik Net Donem Kari ile Tamamlad.i...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 34,75TL . . ;
Reuters/Bloomberg EREGLIS ErecL 11 Erdemir'in 4C2024'teki ana ortaklik net -donem kari
Soktor Dermir Celk 2.694mn TL__ (76r_nn USD) olmustur. Sirket gecen
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XUL00 yilin ayni donemlpde 7.901mn TL (;34f5mn USD)-
Islem Gérdiigii Pazar Vide Pazar 212 on;takhk net donem kari elde etmistir. Beklent_|
e 9332 T 0.65USD S.I.rk"et in bL_l ceyrekte 2.600mn TL kar elde etmesi
: ' ' yoénindeydi.
BiST 100 9.915TL  275USD
TL/$ (TCMB Alis) 36,0448 4. ceyrek kariyla birlikte Erdemir'in 2024 yili ana
Dilgik / Yiiksek Son 1 Yi 1891TL  2970TL  ortakhk net dénem kari 13.481mn TL (411 USD)
Hisse Adedi (mn) 7.000  seviyesinde gerceklesmistir. 2023'teki ana ortaklk
Piyasa Degeri (mn) 163240 TL  4.529USD  net donem kari 4.033mn TL (170mn USD) idi.
Net Borg (mn) 119.971 TL  3.406 USD
Fiili Dolagim daki Pay Orani 475%  Sirketin satis gelirleri 4C2024'te bir 6nceki yilin
Halka Agiklik 480% ayni donemine gobére %17,5 oraninda artis
Yabanci Yatirimci Takas Orani 13,6% gbstererek 55.113mn TL'ye (1.601mn USD)
Yerli Yatirnmci Takas Orani 86,4% YyUkselirken, brut kar 2.410mn TL'ye ulasmistir.
1Aylik 3 Aylk 1vink 4C2023'te brit kar 6.083mn TL idi. Brit kar marji
TL Getiri 1,0% -6,8% 24% ise gegtigimizin yilin ayni ddnemine goére 8,6 puan
BiST-100 1,9% 6,6% 102% azalmis ve %4,4 olmustur. Operasyonel giderler
BiST-100 Goreceli -0,9% -12,6% -7,1% 0/077,4 oraninda artarak 2.290mn TL'ye
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 9.697,37 ylUkselmistir. Diger faaliyetlerden net 5.083mn TL
(mn T) 42023 4G2024 % Deg. gelir kaydedilirken (Deprem kaynakli sigorta
Net Satis 16.889 55113 17.5% tazminat geliri 5,1 milyar TL) faaliyet kar1 5.203mn
Briit Kar 6.083 2410 60.4% TL _oIarak gergeklesmis‘Fir_. 4.1(;2023'te sirketin
Faaliyet Kari [Zarart £ 062 £ 203 » 8% faallygt kart 5.062mn TL |d|_. Flpans_man tarafinda
Ana Ort. Net Dén. Kari/Zarar: 7 901 » 604 _65’9% net giderler 1.545mn TL'yi go6sterirken, 657mn
: : : . —— TL'lik vergi gideri sonrasi ana ortaklik net dénem
FIK_FDIFAVOK  ar 2.694mn TL olarak gerceklesmistir.
EREGL 12,1 13,4
BIST-100 8.0 ad- gon geyrekte FAVOK'G 2.641mn TL (73mn USD)
Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 16,8 70 olarak gerceklesmistir. Gectigimiz yilin ayni
Ortaklik Yapisi (llk 3) Pay Orani  dgneminde Sirket 6.547mn TL (240mn USD)
Diger 49.8% FAVOK aciklamisti. FAVOK marji 2023'Un ayni
Ataer Holding A.S. 493% doneminde %14 iken 4C2024'te  %4,8'e
Hisse Geri Alim 09% dusmistir. Sirketin ton basina FAVOK rakami ise
HISSE PERFORMANSI 2023'Gn ayni doénemindeki 117 USD/ton'dan
34 11300 4C2024'te 39 USD/ton'a gerilemistir.
30
% - 1050 girket'in 2024 yili itibariyla net borcu 1.840mn
2 Z';gg USD seviyesinde olup FAVOK’e orani 2,8x
18 I 8'100 dizeyindedir (2023:2,1x).
14 | EREGL L 7.300
10 — BIST-100-5ag Eksen 6.500 Sirket ile ilgili “AL" énerimizi ve 34,75 TL (%100
S Y 3 3T TSI LTI I ST T Yo bedelsiz sermaye artisi sonrasinda duazeltilmis
8 8 &8 85 8 8389 d 4o 8 o fiyat) olan hedef hisse fiyat tahminimizi koruyoruz.

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 14.02.2024 verileri kullanimistir.
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4G24-4G23

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 4C23 4C24 %Deg. 2023 2024 %Deg.
SATISLAR 46.889 55.113 30,3%  147.900 204.060 38,0%
Satislarin maliyeti (-) 40.806 52.703 36,3% 132.243 184.055 39,2%
BRUT KAR/ZARAR 6.083 2.410 -10,2% 15.657 20.005 27,8%
Operasyonel Giderler 1.291 2.290 119,3% 4.041 7.750 91,8%
Genel yonetim giderleri (-) 861 1.583 136,5% 2.673 5.357 100,4%
Pazarlama giderleri (-) 366 590 88,6% 1.178 2.057 74,7%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 64 116 84,5% 190 336 76,4%
Diger faaliyet gelir/giderleri 269 5.083 -93,1% 3.134 8.801 180,8%
FAALIYET KARI/ZARARI 5.062 5.203 -58,7% 14.750 21.056 42,8%
FAVOK 9.155 2.641 -13,0% 19.596 20.284 3,5%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri 222,7 9 -65,1% -185,5 245,4 a.d.
Ozkaynak Yon. Deg. Yat. Kar. Paylar 41 45 160,1% 78 205 161,2%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -1.937 -1.545 a.d. -5.082 -7.454 a.d.
Net Parasal Poz. Kazang./Kayiplari -723 -143 a.d. -723 -530 a.d.
Vergi gideri/geliri (-) -5.491 657 a.d. 4.508 -671 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 8.156 2.912 a.d. 4.329 14.193 227,9%
Kontrol giicli olmayan paylar 255,5 218,2 -23,6% 296,0 711,7 140,5%
Ana Ortaklik Net Donem Kari 7.901 2.694 a.d. 4.033 13.481 234,3%
FINANSAL ORANLAR 4C23 4C24 %Deg. 2023 2024  %Deg.
Brit Kar Mariji 13,0% 4,4% -8,6% 10,6% 9,8% -0,8%
Faaliyet Kar Mariji 10,8% 9,4% -1,4% 10,0% 10,3% 0,3%
FAVOK Marji 19,5% 4,8% -14,7% 13,2% 9,9% -3,3%
Net Kar Marji 16,8% 4,9% -12,0% a.d. 6,6% a.d.

Kaynak: Erdemir, Ziraat Yatirm, a.d.:anlamli degil

. Grup’un 2024 toplam yassi Urin satislan yillik %6,1 artisla 7,1mn ton olmustur.
2024 satis miktari Uzun Grin satiglart 957bin ton olarak gerceklesmistir. Toplam satis miktari 2024'te

%9,8 artti... gecgen yila gére %9,8 oraninda artarak 8mn ton olmustur.
Grup Satis Dagilimi 4C24-4C¢23 .
4¢23 4¢24 2023 2024  %Deg.
(000 Ton) ¢ ¢ %Desg. e
Yassi Mamul Satislari 1.881 1.942 3,2% 6.684 7.094 6,1%
Uzun Mamul Satislar 239 250 4,6% 649 957 47,5%
2.120 2.192 3,4% 7.333 8.050 9,8%

Kaynak: Erdemir, Ziraat Yatirrm

Ortalama satis fiyatlari 2024 yilinda yassi Uriinde 2.915 USD uzun (rinde ise
2.474 USD olmustur ve 6nceki yila gore dlislts kaydetmistir.

Satis Fiyati 4C24-4C23 .

4C23 4C24 2023 2024 %Deg.
(USD/Ton) ¢ ¢ %Deg. e
Yassl 760 683 -10,1% 3.256 2915 -10,5%
Uzun 612 603 -1,5% 2.717 2.474 -8,9%

Kaynak: Erdemir, Ziraat Yatirrm

Grup, 2024 doéneminde 1mn ton (yassi+uzun) Urin ihrag etmistir. Gegen yil 4mn

ton idi.
Grup ihracat Dagilimi 4G24-4C23 .
4C24 2024 %Deg.
(000 Ton) ¢ %Deg. eees
Uzun ihracat 4 1 -75,0% 49 15 a.d.
Yassi ihracat 281 344 22,4% 753 1.526 102,7%
285 345 21,1% 802 1.541 92,1%

Kaynak: Erdemir, Ziraat Yatirrm
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Ozet Bilancolar (Mn TL) 2023 2024 %De§g.
DONEN VARLIKLAR 134.518 182.856 35,9%
Nakit ve nakit benzerleri 24.073 55.260 129,6%
Ticari alacaklar 20.353 26.464 30,0%
Stoklar 67.277 78.762 17,1%
Pesin 6denmis giderler 2.049 3.109 51,7%
Diger donen varliklar 20.766 19.261 -7,2%
DURAN VARLIKLAR 175.515 242.303 38,1%
Ozkaynak yént. degerlenen yatirimlar 884 1.280 44,8%
Yatirnm amagli gayrimenkuller 4.408 5.868 33,1%
Maddi duran varliklar 147.415 206.913 40,4%
Kullanim hakki varliklari 446 963 116,2%
Maddi olmayan duran varliklar 8.106 9.343 15,3%
Pesin 6denmis giderler 12.744 16.091 26,3%
Diger duran varliklar 1.512 1.845 22,0%
TOPLAM AKTIFLER 310.033 425.159 37,1%
KISA VADELi YOKUMLULUKLER 89.292 76.289 -14,6%
K. V. borglanmalar 46.035 26.268 -42,9%
U.V. borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 10.726 10.443 -2,6%
Ticari borglar 23.427 30.023 28,2%
Calisanlara sag. fayda. kapsam. borglar 1.796 4.926 174,3%
Ertelenmis Gelirler 1.314 1.161 -11,6%
Donem kari vergi yukumlalGaga 3.232 318 -90,2%
Kisa vadeli karsiliklar 699 1.088 55,7%
Diger kisa vadeli yukumlulukler 2.063 2.061 -0,1%
UZUN VADELiI YUKUMLULUKLER 29.213 104.446 257,5%
Uzun vadeli borglanmalar 10.980 84.577 a.d.
Uzun vadeli karsiliklar 5.582 6.171 10,5%
Ertelenen vergi yukimlalagua 12.633 13.675 8,2%
Diger uzun vadeli yukimlulukler 18 23 26,4%
OZKAYNAKLAR 191.529 244.424 27,6%
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 186.191 236.947 27,3%
Odenmis sermaye 3.500 7.000 100%
Sermaye dizeltme farklari 157 (0] a.d.
Geri Alinmis Paylar -641 -1.315 a.d.
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 106 106 0,0%
Kar/zararda siniflandirilmayacak dig. gel./gid. 80.508 95.552 18,7%
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. -8.483 -9.725 a.d.
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 9.303 10.973 18,0%
Gegmis yillar karlari/zararlan 97.708 120.874 23,7%
Net Donem Kari veya Zarari 4.033 13.481 234,3%
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 5.337 7.477 40,1%
TOPLAM PASIFLER 310.033 425.159 37,1%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 2023 2024 %Deg.
SATISLAR 147.900 204.060 38,0%
Satislarin maliyeti (-) 132.243 184.055 39,2%
BRUT KAR/ZARAR 15.657 20.005 27,8%
Genel yonetim giderleri (-) 2.673 5.357 100,4%
Pazarlama giderleri (-) 1.178 2.057 74,7%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 190 336 76,4%
Diger faaliyet gelir/giderleri 3.134 8.801 180,8%
FAALIYET KARI/ZARARI 14.750 21.056 42,8%
Yatirnm faaliyet gelirleri/giderleri -185 245 a.d.
Ozkaynak ydntemiyle deg. yat. kar/zar. pay 78 205 161,2%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -5.082 -7.454 a.d.
Net Parasal Poz. Kazang./Kayiplari -723 -530 a.d.
Vergi gideri/geliri (-) 4.508 -671 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 4.329 14.193 227,9%
Ana Ortaklik Kar Payi 4.033 13.481 234,3%
Kaynak: Erdemir, Ziraat Yatirim, a.d.:anlamli degil
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Ziraat Yatirim Arastirma - Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nlimuzdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi

sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gériuslerine dayanmaktadir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midirliuk

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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