HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Demir Celik

Erdemir
1C23 Finansal Sonuglar - Notr

v' Ertelenmis vergi gelirlerinin etkisi ile beklentilerin
tizerinde net kar. Erdemir, 1C23’'de beklentimiz olan 21
milyon TL net karin ve ortalama piyasa beklentisi olan 16
milyon net zararin aksine yillik bazda %98 azalisla 90
milyon TL net kar acikladi. Beklentimizin Uzerinde
gerceklesen net karda, 174 milyon TL seviyesinde
gerceklesen ertelenmis vergi geliri etkili olurken, sirket vergi
oncesi 14,08 milyon TL net zarar agiklad1.

Satis gelirleri beklentilerin hafif lzerinde. Net satig
gelirleri 1C23'te beklentimiz olan 25.047 milyon TL'nin
%4,8, ortalama piyasa beklentisi olan 24.444 milyon TL'nin
ise %7,4 Uzerinde, yillik bazda %10 azalis ile 26.274
milyon TL (1.394 USD YoY %34 azalig) seviyesinde
gerceklesti. Yilhk bazda azalis gbsteren satis gelirlerinde,
iskenderun tesislerinde deprem kaynakl (retime ara
veriimesi ile yillik bazda %33 azalan Uretim tonaji etkili
oldu. Boylece yurt igi satis hacmi yillk bazda %13,8
azalirken, yurt digi satis hacminde %61 geri cekilme
gerceklesti. Toplam satisi tonaji ise 1.552 milyon ton ile
yillk bazda %22 azalis gosterdi.

Beklentilerin iizerinde FAVOK. FAVOK bizim beklentimiz
olan 477 milyon TL'nin %191, piyasa beklentisi olan 482
milyon TL’nin ise %188 lzerinde yillik bazda %86 azaligla
1.389 milyon TL seviyesinde gergeklesti. FAVOK mariji ise,
yillik bazda 28,1 puan daralarak 95,3 seviyesinde
gergeklesti. Beklentilimizin (izerinde gerceklesen FAVOK
performansinda, beklentimizin 1.227 milyon TL Uzerinde
gerceklesen satig gelirleri, beklentimizin altinda kalan
kémar maliyetleri (%3 altinda) ile beklentimizin %18
Uzerinde gerceklesen amortisman etkili oldu.

Yilhk bazda gerileyen operasyonel perfomansin etkisi
ile artan net borg. Sirketin toplam finansal borcu 1C23’te
36.276 milyon TL ile yillik bazda %61, ceyreklik bazda ise
%23 artis gosterdi. Boylece, net borgluluk yillik bazda
%121, ceyreklik bazda %9 artis gosterdi. 2022'de 0,51
olarak gerceklesen Net Borg/FAVOK orani ise 0,81
seviyesine yukselmis oldu.

12 aylik hedef fiyatimizi 49,30 TL’den 42,00 TL'ye revize
ediyor, ‘TUT’ tavsiyemizi siirdiirilyoruz. Celik sektériinde
uretim ve tliketimin yaklasik %50’sini kargilayan GCin
cephesinde beklentilerin altinda seyreden talep ve
gerileyen UrGn fiyatlarinin etkisi ile yassi Urtn fiyati
tahminlerimizi asagi yonli guncelliyoruz. Bu dogrultuda,
Erdemir igin 49,30 seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi
42,00 TL'ye revize ediyor, ‘TUT’ tavsiyemizi surdurtyoruz.
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Ozet Finansallar

HLY Aragtrma  Piyasa

EREGL (mn TL) 1G22 Yillik deg. Ceyreksel deg. 4G22 Beklentisi  Beklentisi*
Net satiglar 26.274  29.204 -10,0% -3,6% 27.248 25.047 24.444
Satiglarin maliyeti 25.148  19.755 27,3% -5,8% 26.687

Briit kar 1.126 9.449 -88,1% 101,0% 560

Briit kar marji 43%  32,4% -28,1% 2,2% 2,1% - -
Faaliyet Giderleri 746 467 60,0% 1,2% 737

Faaliyet giderleri/Net satiglar 2,8% 1,6% 1,2% 0,1% 2,7% - -
FVOK 379 8.982 -95,8% -313,8% -177

FVOK matji 1,4%  30,8% -29,3% 2,1% -0,7% - -
FAVOK 1.389 9.764 -85,8% 106,0% 674 477 482
FAVOK marji 53%  33,4% -28,1% 2,8% 2,5% 1,9% 2,0%
Net kar (Ana Ortaklik Paylari) 90 5.626 -98,4% -97,2% 3.175 21 -16
Net kar marji 03%  19,3% -19% -11% 11,7% 0,1% -0,1%

Kaynak: EREGL, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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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 yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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 yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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