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Hedef Fiyat: 66,84 TL
Onceki Hedef Fiyat: 66,84 TL
Kazandirma Potansiyeli: %41
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Erdemir, 3C24’de 801mnTL net kar (3¢23: 41mn
TL net kar) acikladi. Bizim beklentimiz 240mn TL
ve piyasa beklentisi 86 mn TL zarar elde edilmesi

-

yoniundeydi. Beklentimizden daha iyi maliyet

yonetimi ve vergi gideri beklentimize karsin vergi TL us$

geliri elde edilmesi net karda beklentimizden Fiyat 47,52 1,39

sapmanin nedeni oldu. 3C24’de 2.044mn TL net BiST 100 8.839 259

finansman gideri net karn baskilarken 933mn TL US$ (MB Abs): 34,24

ertelenmis vergi geliri net kan destekledi. 52 Hafta Yiiksek: 53,55 1,80
52 Hafta Diisiik: 26,74 1,18

3C24’de Erdemir,

bizim beklentimiz olan

Bloomberg/Reuters Kodu:

EREGL.TI / EREGL.IS

47.792mn TL’nin ve piyasa beklentisi olan
47.612mn TL’nin hafif ilizerinde 48.729mn TL

(y1lhk +%30) satis geliri elde etti. Bu ceyrekte Hisse Senedi Sayis1 (Mn): ('|3'|._5IS\(r)\’)O (US$ Mn)
satis hacmi 1.887bin ton beklentimizi asarak . -
1.924bin ton seviyesinde gerceklesti. (?;C23: Piyasa Degeri (TL Mn): 166.320  4.866
2.040bin ton) Halka Agik PD (TL Mn): 79.834  2.336
FAVOK 3C24’de bizim 3.853mn TL beklentimizin S1A s1Y YB
ve piyasa beklentisi olan 4.278mn TL’nin TL Getiri (%): 44 26,5 17,3
lizerinde 4.546mn TL seviyesinde gerceklesti. US$ Getiri (%): -5,0 3,5 0,9
Ton basina FAVOK ise 63$ beklentimizin hafif BIST 100 Goreceli Getiri (%): 7,1 7,5 -0,8
iizerinde 73$ seviyesinde gerceklesse de son 6 Ort. Islem Hacmi (TL Mn): 5.121,66
ceyregin en dusuk seviyesinde olustu. Ort. Islem Hacmi (US$ Mn): 160,82
Net bor¢ artti.. Sirketin net bor¢ pozisyonu 2C24 Beta 1,10
sonundaki 61.756mn TL’den 68.599mn TL Yilik Volatilite (Hisse) 0,35
seviyesine yiikseldi. Net Borc/FAVOK rasyosu ise Yiluk Volatilite (BIiST 100) 0,25
artan borclarin etkisiyle 2,55x’den 2,91x’e
yiikseldi. Ortaklik Yapisi %
. Ataer Holding 49,3
Ton basina FAVOK, deprem etkilerinin yogun Halka Acik 47,2
hissedildigi 1C23’den sonra en disiik seviyeyi Erdemir Portfoyii 3,6
gordu. 3C24’deki seviyenin bu yiin dip noktasina Toplam 100,0
isaret etmesini ve onumuzdeki ceyreklerde
kademeli bir bicimde toparlanmasini bekliyoruz.
Son donemde urun fiyatlannda yasanan
toparlanma ve ana hammaddelerin maliyetindeki 70 7 160
disusun  finansallara  gecikmeli  yansimanin 60 140
etkisiyle 4C24 sonuclarinda goriilebilecegini 50 A 120
disuniyoruz. 40 100
2022/12 2023/12 2023/09 2024/09 20241 30 - 80
F/K 9,24 41,24 A.D. 8,90 11,80 20 4 22
PD/DD ) 1,40 0,87 1,00 0,71 2,40 10 - 20
FD/FAVOK 8,81 1508 21,13 9,96 9,20 . . . . . . ;
FD/Satislar 1,84 1,59 1,83 1,20 1,14 Kasim 21 Mayis 22 Kasim 22 Mayis 23 Kasim 23 Mayis 24
Net Satislar (TL Mn)  127.783 147.900 101.010 148.947 206.304
Net Kar (TL Mn) 18.005 4.033 -3.867 10.787 14.092 Hisse Fiyats (T1) 61T 100 Relai
Hisse Basina Kar (TL) 5,14 1,15 -1,10 3,08 4,03
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Global tarafta ECB, BoE ve Fed gibi buiyiik merkez bankalan faiz indirimlerine basladi. Parasal gevseme temasi
hiz kazandikca global celik talebinin canlanmasini bekliyoruz. Boylelikle dunya celik Gretiminin %50’sinden
fazlasini gerceklestiren Cin’de de celik piyasasinin toparlanarak iiriin fiyatlarinin giiclenecegini disiiniiyoruz.

11 Ekim 2024 tarihli Resmi gazeteye gore “sicak haddelenmis yass1 celik” ithalatinda Cin, Hindistan, Japonya
ve Rusya menseli Uriinlerin ithalatinda CIF bedelinin %6,1'i ile %43,31' arasindaki oranlarda dampinge karsi
kesin onlem uygulanmasina karar verildi. Soz konusu gelismenin yurt icindeki yassi celik fiyatlarindaki baskiyi
hafifleterek Erdemir’e dolayli yoldan pozitif etki etmesini bekliyoruz.

3C24 finansallann ve beklentilerimiz dogrultusunda 12 aylik hedef fiyatimizi pay basina 66,84 TL
seviyesinde koruyoruz. Hedef fiyatimiz son kapamis fiyatina gore %41 getiri potansiyeli sunarken AL

tavsiyemizi koruyoruz.

Tablo 1: Finansallar

Milyon TL 9A23 9A24  Yilik 3C23 3C24 Yillik 2C24  Ceyreklik

Satis Gelirleri 101.010 148.947 47,5% 37.390 48.729 30,3% | 50.470 -3,5%

Brut Kar 9.574 17595 83,8% 4.821 4.329 -10,2% 6.237 -30,6%
Briit Kar Marji 9,5% 11,8% 12,9% 8,9% 12,4%

Operasyonel Kar 6.824 12135 77,8% 3.914 2.341 -40,2% 4.265 -45,1%
Operasyonel Kar Marji 6,8% 8,1% 10,5% 4.8% 8,5%

FAVOK 10.441 18451 76,7% 5.228 4.546 -13,0% 6.388 -28,8%
FAVOK Marji 10,3% 12,4% 14,0% 9,3% 12,7%

Net Kar -3.867 10.787 A.D. 41 801 1835,5%) 4.386 -81,7%
Net Kar Marji -3,8% 7,2% 0,1% 1,6% 8,7%

Kaynak: Finnet, Seker Yatirim Arastirma
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ablo 2: Temel Finansallar

BIiLANCO (TL Mn) 2022/12  2023/12 2023/09  2024/09 %Deg
Maddi Duran Varlklar 80.716 147.415 128.520 189.260 47
Maddi Olmayan Duran Varbklar 5.305 8.106 7.484 9.137 22
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 8.217 19.994 19.937 27.038 36
Ticari Alacaklar 15.602 20.353 18.015 23.548 31
Hazir Degerler 15.186 24.073 19.546 47.838 145
Diger Kisa Vadeli Vartklar 49.868 90.092 84.074 108.401 29
Toplam Aktifler 174.894 310.033 277.577  405.221 46
Uzun Vadeli Bor¢lar 8.408 10.980 8.990 71.915 700
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 11.914 18.233 25.705 17.317 (33)
Kisa Vadeli Bor¢lar 18.629 46.035 40.113 39.254 (2)
Kisa Vadeli Ticari Borglar 11.228 23.427 17.401 23.802 37
Diger Kisa Vadeli Yukiimlilikler 6.052 19.830 19.283 19.957 3
Toplam Yukumliliikler 56.231 118.504 111.494 172.245 54
Toplam Ozsermaye 118.662 191.529 166.083 232.976 40
Toplam Pasifler 174.894 310.033 277.577  405.221 46
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2022/12  2023/12 2023/09 2024/09 %Deg
Net Satislar 127.783 147.900 101.010 148.947 47
SMM 102.244 133.658 91.437 131.352 44
Briit Kar 25.539 14.242 9.574 17.595 84
Faaliyet Giderleri 2.378 4.041 2.750 5.460 99
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 23.161 10.201 6.824 12.135 78
Net Diger Gelir/ (Gider) 409 3.134 2.865 3.719 30
Yatirim Faaliyetlerinden Gelir / (Gider) 9 (185) (408) 236 A.D.
Finansman Gelir/ (Gider) (1.539) (5.082) (3.145) (5.909) A.D.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 73 78 37 160 328
Vergi Oncesi Kar 22.112 8.837 6.172 9.954 61
Vergi 3.459 4.508 9.999 (1.327) A.D.
Net Kar/(Zarar) 18.653 4,329 (3.827) 11.281 A.D.

Azinbk Paylari 648 296 40 493 1.120

Ana Ortaklk Paylar 18.005 4.033 (3.867) 10.787 A.D.
EREGL Kaynak: Seker Yatirim

Tablo 3: Temel Finansal Rasyolar

FINANSAL ORANLAR 2022/12 2023/12 2023/09 2024/09
Ozsermaye Karlbg %22,5 %2,6 -%0,4 %9,4
Aktif Karhbg %15,5 %1,7 -%0,2 %5,5
Briit Kar Marij %20,0 %9,6 %9,5 %11,8
Net Kar Marji %14,1 %2,7 -%3,8 %7,2
FAVOK Marij %20,9 %10,5 %10,3 %12,4
U.V. Bor¢/Ozsermaye %7 ,1 %5,7 %5,4 %30,9
EREGL Kaynak: Seker Yatirim
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl 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 1si8inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli / iISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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