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Finansal Sonuclar

Demir Celik

Erdemir

2C23 Finansal Sonuglar - Sinirli Negatif

v' Ertelenmisg vergi giderinin etkisi ile beklentilerin
tizerinde net zarar. Erdemir, 2C23'de beklentimiz olan
3.119 milyon TL ve ortalama piyasa beklentisi olan 2.843
milyon TL net zararlarin tzerinde 3.999 milyon TL net zarar
acikladi. Beklentimizin Uzerinde gergeklesen net zararda,
4.494 milyon TL seviyesinde gergeklesen ertelenmis vergi ve
1.507 milyon TL seviyesinde gergeklesen net finansman
gideri etkili oldu. Beklentimiz 3.014 milyon TL ertelenmis
vergi gideri kaydedilmesi yoninde bulunuyordu.

Satis gelirleri beklentilerin lzerinde. Net satis gelirleri
2C23'te beklentimiz olan 30.586 milyon TL'nin ve ortalama
piyasa beklentisi olan 30.264 milyon TL'nin Uzerinde, yilhk
bazda %7,9 artis ile 37.346 milyon TL (1.806 USD YoY %18
azalig) gerceklesti. Beklentimizin Uzerinde gergeklesen satis
gelirlerinde, agirlikh ortalama Grin fiyatinin beklentimizin
%210,5 uzerinde gergeklesmesi etkili oldu. Yilhk bazda
azalis gdsteren satis gelirlerinde, iskenderun tesislerinde
deprem kaynakl Uretime ara verilmesinin etkisi ile yurt ici
satis hacminde yasanan yillik bazda %13,7’lik azalis ve
yurt disi satis hacminde gergeklesen %31,2’lik geri gekilme
etkili oldu. Toplam satisi tonaji ise 1.653 milyon ton ile yilhk
bazda %15,8 azalis gdsterdi.

Kurum beklentimizin altinda FAVOK. FAVOK  bizim
beklentimiz olan 4.102 milyon TL’nin %6,8 altinda, piyasa
beklentisi olan 3.403 milyon TL'nin ise %12,3 tzerinde yillik
bazda %65 azaligla 3.823 milyon TL seviyesinde gerceklesti.
FAVOK marji ise, yillik bazda 21,1 puan daralarak %10,2
seviyesinde gerceklesti. Beklentimizin altinda gerceklesen
FAVOK performansinda, beklentimizin %18 {izerinde
gerceklesen demir cevheri maliyeti etkili oldu. Ton basina
FAVOK ise 122,4 dolar/ton (2C22: 321,3 dolar/ton)
seviyesinde gerceklesmis oldu.

Yilhk bazda gerileyen operasyonel perfomansin etkisi ile
artan net borg. Sirketin toplam finansal borcu 2C23'te
49.389 milyon TL ile yilhk bazda %100, ¢eyreklik bazda ise
%36 artis gosterdi. Boylece, net borgluluk yillik bazda %156
artig gosterdi. 2022'de 0,51x (1C23:0,81) olarak gerceklesen
Net Borg/FAVOK orani ise 2,8x seviyesine yiikselmis oldu.

12 ayhk hedef fiyatimizi 42,00 TL’den 45,30 TL’ye revize
ediyor, ‘TUT’ tavsiyemizi surdurayoruz. Celik sektérinde
belirleyici oyuncu konumunda olan Cin’de devam eden
belirsizlikler nedeni ile Urin fiyatlarina yonelik muhafazakar
beklentilerimizi korumakla beraber, makro tahminlerimizde
yaptigimiz yukari yonli glincellemeler neticesinde Erdemir
icin 12 aylk hedef fiyatimizi 42,00 TL'den 45,30 TL'ye revize
ediyor; ‘TUT’ tavsiyemizi strduriyoruz.
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma
Beklentisi

Piyasa
Beklentisi*

EREGL (mn TL)

Net satiglar 37.346
Satislarin maliyeti 33.719
Briit kar 3.627
Briit kar marji 9,7%
Faaliyet Giderleri 1.097
Faaliyet giderleri/Net satiglar 2,9%
FVOK 2.530
FVOK marji 6,8%
FAVOK 3.823
FAVOK mariji 10,2%
Net kar (Ana Ortaklik Paylari) -3.999
Net kar marji -10,7%
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig
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TUT: %0 ile %20 araliginda artis
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Arastirma Direktori

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

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Makroekonomi, Bankacilik

Uzman
Havacilik Demir-Celik, Petrol & Gaz, Organik
Gida & icecek

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiketim, Gida & igecek
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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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