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Erdemir TUT

4G22 Finansal Sonuglar

. S - Hisse Fiyati: 43,98 TL
v' Ertelenmis vergi gelirlerinin etkisi ile beklentilerin
tizerinde net kar. Erdemir, 4C22’de beklentimiz olan 2.539 Hedef Flyat 49 30 TL

milyon TL’nin %25, ortalama piyasa beklentisi olan 2.350
milyon TL'nin ise %35 Uzerinde ancak yillik bazda %32,8

azalisla 3.175 milyon TL net kar agikladi. Beklentilerin Getiri Potansiye”: 0512

Uzerinde gerceklesen net karda, 4.254 milyon TL

seviyesinde gergeklesen ertelenmis vergi geliri etkili oldu. -

v’ Satig gelirleri beklentilerin altinda. Net satis gelirleri

gectigimiz yilin son geyreginde beklentimiz olan 32.201 Hisse Kodu EREGL
milyon TL'nin %15,3, ortalama piyasa beklentisi olan Cari Fiyat (TL) 43.98
32.672. milyon TL’nin .ise %16,6 alt!nda., yillik bazda %8 52H En Yiiksek (TL) 5355
artis |I_e _27.248 milyon TL sewyesmd_e _gerc_;eklegn. 52H En Diisiik (TL) 25 60
Beklentilerin altinda gergeklesen satis gelirlerinde, yassi ) iy
uriin fiyatlarinda yasanan geri ¢ekilmenin etkili oldugunu Piyasa Degeri (mn TL) 153,930
gbriyoruz. Ayrica toplam satig miktari da, gerileyen talep Piyasa Degeri (mn USD) 8,188
beraberinde yillik bazda %9,3 daralirken, geyreklik bazda Halka Agiklik Orani (%) 45.64
%3,8 sinirli artis ile 1,9 milyon ton seviyesinde gergeklesti. Konsensus HF (TL) 38.66
Yassi urlin fiyatlarinda 2023'te g0zlenen toparlanma Konsensus Tavsiye 21.1% B/47.4% H/31.6% S
egiliminin ise yilin ikinci yarisindan itibaren satis gelirlerinde 3AHacim (mn USD) 3334
destekleyici olacagini disunlyoruz. HLY HBK (2023T) 5.70
Konsensus HBK (2023T) 3.81

v Beklentilerin altinda FAVOK. FAVOK bizim beklentimiz
olan 1.914 milyon TL’nin %65, piyasa beklentisi olan 2.366
milyon TL'nin ise %71 altinda yillik bazda %93 azaligla 674
milyon TL seviyesinde gergeklesti. FAVOK marji ise, yillik
bazda 35,6 puan, ceyreklik bazda ise 12,1 puan daralma ile
%2,5 seviyesinde gerceklesti. Beklentilerin  altinda Fiyat Performansi
gerceklesen FAVOK performansinda, gerileyen satig
gelirleri, beklentimizin Gzerinde seyreden komir maliyetleri
ve yilksek enerji maliyetleri etkili oldu. Ton bagina FAVOK
ise 4C22’de 48 dolar/ton ile ceyreklik bazda %62 geri
cekildi.

43.0
v' 12 ayhk hedef fiyatimizi 42,20 TL’den 49,30 TL'’ye revize 33.0 m /»N

ediyor, ‘TUT’ tavsiyemizi surdiriiyoruz. Gegtigimiz yil B
celik sektérinde talepte zayiflama, disik naviun 1o [
maliyetlerinin etkisi ile yassi Uriinlerde yasanan fiyat baskisi

ve Cin cephesinde gorilen zayif Gretimin beraberinde sicak
urin fiyatlarinda ortalama 817 dolar ton ile %14 geri
cekilme yasandi. 2023 varsayimlarimizda ise, Cin’de am—tisse Fiyati BIST 100 (Diizeltilmis)
g6zlenen olumlu goérinim, Euro bodlgesinde 6ngdrilen

makro ekonomik toparlanma egilimi ve kdmur cephesinde

maliyetlerin azalmasina yonelik beklentimizin desteginde

Erdemir’in operasyonel marjlarinda toparlanma

yasanabilecegini diisinuyoruz. Bu dogrultuda, Erdemir igin

12 aylik hedef fiyatimizi 42,20 TL’den 49,30 TL’ye revize

ediyor, “TUT tavsiyemizi surduriyoruz.
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma  Piyasa
EREGL (mn TL) 4¢21 Yillik deg. Ceyreksel deg. 3C22 Beklentisi  Beklentisi*
Net satiglar 27.248  25.167 8,3% -25,8% 36.723 32.201 32.672
Satislarin maliyeti 26.687  15.922 67,6% -15,8% 31.697 - -
Briit kar 560 9.245 -93,9% -88,9% 5.026 - -
Briit kar marji 2,1% 36,7% -94,4% -85,0% 13,7% - -
Faaliyet Giderleri 737 393 87,9% 16,1% 635 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 2,7% 1,6% 73,5% 56,5% 1,7% - -
FVOK -177 8.853 -102,0% -104,0% 4.391 - -
FVOK marji -0,7%  352% -35,8% -12,6% 12,0% - -
FAVOK 674 9.579 -93,0% -87,4% 5.365 1.914 2.366
FAVOK marji 2,5% 38,1% -35,6% -12,1% 14,6% 5,9% 7.2%
Net kar (Ana Ortaklik Paylari) 3.175 4.723 -32,8% 23,8% 2.565 2.539 2.350
Net kar marji 11,7% 18,8% -1% 5% 7,0% 7,9% 7,2%

Kaynak: EREGL, 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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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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