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Erdemir (EREGL) (EU)

2C18 Finansal Sonuglar - Olumlu

> Erdemir 2C18'de beklentilerin Gstiinde 1,513mn TL net kar  Eadid Agiklanan Konsensus __ Garantt
agikladi. Piyasa beklentisi 1,406mn TL seviyesindeydi.  '\etSatstar(TLmn) 6,209 6,239 5530
Sirket'in net kari yillik bazda %32 artti. 2G18'de net satiglar " VAOK (TLmn) e 1,943 1674

i 0,
beklentilerin Ustiinde gerceklesti ve 6,209mn TL oldu. FVAOK Marji 34.4% 31.1% 30.3%
Net Kar (TLmn) 1,513 1,406 1,133

» Gulglu gelen sonuglarda yillik gigli seyreden celik fiyatlari
etkili oldu. Gelir blyiimesi 2C18'de %32olarak gergeklesti.
Bu c¢eyrekte konsolide satis hacmi ise yillik bazda %12.5
daralarak 2,013bin ton olarak gergeklesti. (2C17: 2,302bin
ton). Erdemir glgli kapasite kullanim oranini da devam
ettirdi. Urlin maliyet makasi bu dénemde de yiiksek seyretti.

Hedef Hisse Fiyati
13.26TL

Potansiyel Getiri
17%

Mevcut Hisse Fiyati
11.33TL
Hisse Senedi Bilgileri

Bloomberg/Reuters: EREGL.TI/ EREGL.IS

Giiglii marj ortami Piyasa Degeri (TLmn) 39,655
> Hammadde maliyetlerine baktigimizda ise demir cevheri ' Yasa Degeri (ABDSmn) 6.615
fiyatlar  ceyreksel bazda dismeye devam  ett. [rmaDegeri(TLmn) 38,020
Erdemirin  2C18'de brit kar marji yillik 8.6 puan artarak Relatif Performans: 1ay 3ay 12ay
%33.6 seviyesinde gergeklesmisgtir. I 22% 89%
> Bu dénemde ton basina FVAOK ceyreksek bazda %13 12 Ay Aralg (TL): 6.91/1221
artarak 223ABD$ (1C18:197ABDS$/ton) olarak O Gunltk Hacim (mn TL) 3 ay: 356
gerceklesmistir. FVAOK ise piyasa beklentisinin %10  YBBTL Getir 21%
istinde 2,136mn TL olarak kaydedilmistir. FVAOK marj ~ ©denmis Sermaye (mnTL): 3,500
%34.4 seviyesindedir. Halka Agiklik Orani (%): 48
» Bu geyrekte kaydedilen 563mn TL'lik net finansal gelir de net
kara olumlu yansimisgtir. Ozet Finansallar 2016 2017 2018T 2019T
Hisse etkisinin olumlu olmasini bekliyoruz Net Satiglar (TLmn) 11,637 18,644 21,519 23,304
» Sirketin 2C18 sonuglari glglidar. Dolayisiyla sonuglarin FVAOK (TLmn) 2,687 5,383 5,733 6,246
hisse etkisini olumlu olarak degerlendiriyoruz. Net Kar (TLmn) 1,516 3,754 3,739 3,929
FVAOK Marji (%) 23.1% 28.9% 26.6% 26.8%
FIK (x) 26.2 10.6 10.6 101
FD/FVAOK (x) 14.1 7.1 6.6 6.1
FD/Satrs (x) 3.27 2.04 1.77 1.63
Hisse bagina kar (TL) 0.43 1.07 1.07 1.12

Eregli Demir Celik Ozet Finansal Sonuglar Degisim

(mn TL) 2G17 3G17 6A18 | 2G18/2G17 2G18/1G18 6A18/6A17

Net Satiglar 4,706 4,363 5,405 5,420 6,209 8,920 11,629 32% 15% 30%

Brit Kar 1,173 1,106 1,645 1,688 2,084 2,456 3,772 78% 24% 54%

Faaliyet Kari 1,048 990 1,511 1,531 1,934 2,207 3,465 85% 26% 57%

FVAOK 1,230 1,162 1,699 1,710 2,136 2,566 3,847 74% 25% 50%

Net Diger Gelir/Gider 10 46 51 7 14 73 21 41% 104% -72%

Finansal Gelirler (net) -68 27 127 56 563 -67 618 a.d. 910% a.d.

Vergi -85 -236 -447 -475 -921 -374 -1,396 a.d. a.d. a.d.

Net Kar 867 792 1,192 1,063 1,51 1,769 2,577 74% 42% 46%
_ Net Nakit 225 1,448 2,545 4,322 1,635 225 1,635

Calisma Sermayesi -6,072 -5,942 -6,679 -6,820 -8,791 -6,072 -8,791

Ozsermaye 15,948 16,962 19,228 18,303 22,875 15,948 22,875

Rasyolar

Brit Kar Marji 24.9% 25.4% 30.4% 31.1% 33.6% 27.5% 32.4% 8.6 puan 2.4 puan 4.9 puan

Faaliyet Kar Marji 22.3% 22.7% 27.9% 28.2% 31.2% 24.7% 29.8% 8.9 puan 2.9 puan 5 puan

FVAOK Mariji 26.1% 26.6% 31.4% 31.6% 34.4% 28.8% 33.1% 8.3 puan 2.8 puan 4.3 puan

Net Kar Marji 18.4% 18.2% 22.1% 19.6% 24.4% 19.8% 22.2% 5.9 puan 4.8 puan 2.3 puan

Analist: Onur Marsan
omarsan@garanti.com.tr
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Aragtirma Bolim{’'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olugturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Aragtirma Bolimu’'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA)
tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye girig ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir
hissenin Model Portféy’e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal
bir portfdy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kumulatif
performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfdy kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve
getiri tercihleri ile birebir drtismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve_tavsiyeleri yatirim danlimanllgl_.kapsamlnda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti, yetkili

kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan”yorum ve tavsiyeler ise

8_en_e| niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlérinize uygun olmayabilir. Bu nédenle, sadece burada yer alan
ilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize ‘uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler glvenirliligine inandidimiz saglam kaynaklardan derlepmcijg olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER_ A.S”nin gorisunu yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin
sonuclarindan Sirketimiz higbir sekilde sorimlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirnm Menkul” Kiymetler A.$.'nin" yazili izni’ olmadikga
l?e_rlgl kismen ya da tamamen tguncu kisilerce hic bir %ekll ve Ortamda yayinlanamagz, iktisap edilemez, alinti yaf>| amaz, kullanilamaz.
lleti,” gonderilen kisiye 0zel ve” munhasirdir. llave olarak, bu raporun “gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz'sakhdir.
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Hisse Senedi Tavsiye Tanimlar

EU Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST 100 endeksinin getirisinin lizerinde olmasi beklenmektedir.
EP Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST 100 endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.

EA Hisse senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST 100 endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.




