HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Demir Celik

Kardemir

4G22 Finansal Sonuglar

v' Kur farki gideri kaynakh net zarar. Kardemir 4G22'de
agirlikh olarak kur farki giderinden olusan 657 milyon TL
net esas faaliyetlerden diger giderler ve 124 milyon TL net
finansman gideri kaynakh olarak 218 milyon net zarar
acikladi. Kur farki gideri kaynakli net zarar beklentimiz 297
milyon TL, ortalama piyasa beklentisi ise 230 milyon TL net
zarar seviyesinde bulunuyordu.

Satig gelirleri beklentilerin tGizerinde. Gegtigimiz yilin son
ceyreginde net satis gelirleri piyasa beklentisi olan 7.316
milyon TL’nin %5, bizim beklentimiz olan 7.060 TL'nin ise
%9 Uzerinde yillik bazda %64 artisla 7.716 milyon TL
seviyesinde gerceklesti. Yillik bazda artis gOsteren satis
gelirlerinde profil ve insaat demiri fiyatlarinin beklentimizin
Uzerinde gergeklesmesi etkili oldu.

Beklentilerin tizerinde FAVOK. FAVOK 4G22'de bizim
beklentimiz olan 559 milyon TL'nin %22,6, piyasa ortalama
beklentisinin %16 Gzerinde ¢eyreklik bazda %55 artig, yillik
bazda ise 9%60,8 azaligla 685 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Ton basina FAVOK ise geyreklik bazda %30
artisla 68 dolar/ton (HLY tahmin: 54 dolar/ton) seviyesinde
gerceklesti. Beklentilerin {izerinde agiklanan FAVOK
performansinda, artan satis gelirleri ve beklentimizin %13
altinda gergeklesen faaliyet giderleri etkili oldu.

Aciklanan finansallarin ardindan sirket temettu teklifini
acikladi. Sirket aciklanan finansallarin ardindan, Haziran
ve Kasim sonunu gegcmemek kosuluyla iki taksitte olacak
sekilde toplam 0,22 lira brit hisse basina temettl tutarini
genel kurulun onayina sunulacagini acikladi. Agiklanan
temettl tutari son kapanis fiyatina gére %1,04 temetti
verimine isaret ediyor.

12 ayhk hedef fiyatimizi 18,20 TL’den 26,00 TL’ye revize
ediyor; tavsiyemizi ‘“TUT’dan ‘AL’a yiikseltiyoruz. ingaat
ve altyapl sektorlerinde gdzlenen gugli talep, Cin
cephesinde insaat sektoriini destekleyici politikalarin uzun
urtin fiyatlarina olumlu yansimasi, sirketin Uretimde ana
ham madde olan demir cevherinde maliyet avantajina sahip
olmasi ve ylksek katma degerli uzun Urin karmasinin
2023 finansallarinda destekleyici olacagini disuntyoruz.
Bu dogrultuda, Kardemir igin 12 aylik hedef fiyatimizi 18,20
TL'den 26,00 TL'ye revize ediyor, tavsiyemizi ‘TUT'dan
‘Al’a yukseltiyoruz.
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Hisse Fiyati:

Hedef Fiyat:

21,02 TL
26,00 TL

Getiri Potansiyeli: %24
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Ozet Finansallar

Piyasa
KRDMD (mn TL) Yillik deg. Ceyreksel deg. Beklentisi*
Net satiglar 7.716 4.713 63,7% 13,0% 6.828 7.060 7.316
Satiglarin maliyeti 7.021 2.984 135,2% 9,8% 6.391 - -
Briit kar 695 1.729 -59,8% 59,2% 437 - -
Briit kdr marji 9,0% 36,7% -27,7% 2,6% 6,4% - -
Faaliyet Giderleri 99 42 138,0% 26,2% 79 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 1,3% 0,9% 0,4% 0,1% 1,2% - -
FVOK 596 1.687 -64,7% 66,5% 358 - -
FVOK marji 77%  358%  -28,1% 2,5% 5,2% - -
FAVOK 685 1.750 -60,8% 55,0% 442 590 559
FAVOK marji 8,9% 37,1% -28,2% 2,4% 6,5% 7,9% 7,6%
Net kar (Ana Ortaklik Paylar) -218 1.716 AD AD 103 -230 -297
Net kar marji AD 36,4% AD AD 1,5% AD AD

Kaynak: KRDMD, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim

Uzman
Bankacilik, Dayanikl Tiketim

Uzman
Demir-Celik, Petrol & Gaz
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ercevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yurirlGga giren “Elektronik Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda”
¢ikan kanunun 2.Maddesi c bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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