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2025 2.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Beklentilerin iizerinde net kar rakami. Erdemir beklentilerin lzerinde
(Is Yatinm: 832 milyon TL; Piyasa: 759 milyon TL), 2C25'te yillik bazda %
70 disusle 1,31 milyar TL net kar rakami agikladi. Yillik bazdaki distste
operasyonel performanstaki gerileme etkili oldu. Beklentimizin izerinde
2G25

tahminimizdeki sapmanin nedeni olarak 6ne cikiyor. Erdemir 2C25'te

operayonel karllik ve ertelenmis vergi geliri net kar
beklentilerin altinda kalarak (is Yatirim: 48,1 milyar TL; Piyasa: 48,9
milyar TL), yillik bazda %18, ceyreklik bazda ise %23 disusle 41,4 milyar
TL konsolide satis geliri elde etti. Sirket piyasa beklentisine paralel bizim
beklentimizin hafif tzerinde (is Yatirim: 3,79 milyar TL; Piyasa: 4,26
milyar TL), yillk bazda %35, ¢eyreklik bazda yatay, 2C25'te 4,13 milyar

TL konsolide FAVOK elde etti.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Celik fiyatlarinda diisiis ve hacimlerde gerileme. Erdemir’in 2C25
toplam satis hacmi geyrelik bazda %7, yillik bazda ise %10 distsle 1,77
milyon ton seviyesinde gerceklesti. Erdemirin ham celik KKO, 2C24’teki
%91 seviyesinin ve 1C25'teki %79 seviyesinin asagisinda kalarak 2C25'te
%75 olarak gerceklesti. Ton basina ortalama satis geliri 2C24'teki 799
dolar ve 1G25’teki 778 dolar seviyesine kiyasla gerileyerek 2C25’te 605
dolar olarak gerceklesti. ihracatin toplam satis hacmindeki payi ise
2C24'teki %22,8 ve 1G25'teki %22,2’den 2G25'te %27,3’e yikseldi.

Marjlarda ceyreklik bazda hafif iyilesme. Brit kar marji hammadde
fiyatlarindaki disusiin etkisiyle 2C25'te ¢eyreklik bazda 2,2 yiizde puan
azaligla %9,3’e ylkselirken, disen drin fiyatlari kaynakh yillik bazda
yuzde 3,0 puan geriledi. Faaliyet giderleri/ciro orani 2G24'teki %3,9 ve
1C25’teki %3,8’ten 2C25’te %5,7’ye yiikseldi. Sonug olarak, FAVOK marji
yillik bazda ylizde 2,7 puan azalmasina ragmen c¢eyreklik bazda yizde
2,3 puan disisle 2C25'te %10,0’a yiikseldi. Ton basina FAVOK (sirket
tanimi) 2C24’teki 101 dolar ve 1C25’teki 51 dolara kiyasla 2C25’te 64

dolar olarak gergeklesti.
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Daha diisiik isletme sermayesi ihtiyaci nedeniyle 1Y24’te nakit yaratiminda iyilesme. Sirketin SNA’s|,
isletme sermayesi ihtiyacindaki dislis ve yatirnm faaliyetlerinden elde edilen nakit akisinin artmasi
sayesinde 1Y24'teki negatif 8,69 milyar TL seviyesinden 1Y25’te 26,8 milyar TL'ye yikseldi. Sirketin net
bor¢ pozisyonu 1C25 sonundaki 56,2 milyar TL ve 2C24 sonundaki 61,8 milyar TL seviyesinden 2C25
sonunda 51,4 milyar TLye iyilesti. Net bor¢/FAVOK orani ¢eyreklik bazda yatay kalarak 2C25’te 3,0x
seviyesinde gerceklesirken, 2C24’teki 2,5x seviyesine gore artis gosterdi. Sirket 6A24’teki 421 milyon
dolara kiyasla 6A25’te 521 milyon dolar yatirim harcamasi gerceklestirdi.

Yorum: Erdemir’in 2C25 sonuglarina dénemli bir piyasa tepkisi olmasini éngérmiiyoruz. Hisse BIST-
100’(in son bir ayda %5,73 altinda kalirken, diin ve son bir haftada endekse yakin performans gosterdi.

Sirket buglin saat 16:00’da analistlerle telekonferans gerceklestirecek.

Ozet Finansallar

UMS - 29

Kons. is Yat.

TL mn 2G25 2G24 Deg. 1Y25 1Y24 Degisim 2G25T 2C25T
Giro : 41,413 50470  -18% : 94,958 100,218 -5% : 53,545 -23% : 48,930 48104 |
Briit Kar : 3866 6237  -38% : 7668 13266  -42% : 3,801 2% : :
Briit Kar Marji 1 93% 12.4% -3.0ppt | 8.1% 13.2% 5.2ppt | 7.1% 2.2ppt | |
Faaliyet Giderleri : 2346 1971 19% : 4388 3472 26% : -2,042 15% : :
Faaliyet Gideri/Ciro : -5.7% -3.9%  -1.8ppt : -4.6% -3.5% -1.2ppt : -3.8% -1.9ppt : :
Faaliyet Kari | 1520 4265  -64% | 3279 9,794 7% | 1,759 4% | |
Amortisman : 2614 2122 23% : 4,982 4,111 21% : 2,368 10% : :
FAVOK : 4134 6387  -35% : 8,261 13,005  -41% : 4,127 0% : 4,261 3,793 :
FAVOK Marji 1 10.0% 12.7%  -2.7ppt | 8.7% 13.9% -5.2ppt | 7.7% 23ppt | 87% 7.9% |
Finansman Geliri (Gideri), net | 2090  -1354  54% | -4360  -3864 13% | 2279 % | :
Parasal Kazang (Kayip) : -6,538 159 4012% : 435 -220 ad. : 262 -2595% : :
VOK | -28 3221 ad. | 394 9,584 96% | 422 ad. | |
VOK Marji : 01%  64%  -6.4ppt : 0.4% 96%  -9.1ppt : 08%  -0.9ppt : :
Vergi Geliri (Gideri) : 1306 1,321 6% : 1,422 805 7% : 26 5229% : :
Net Kar | 1307 4386  -70% | 1,733 9,987 -83% | 426 206% | 759 832 |
Net Kar Marji ' 320 s7%  ssppt | 18%  100%  adppt | 08%  24ppt | 1.6% 17% |

Kaynak: is Yatinm, Sirket
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—— EREGL Goreceli BIST-100

Sirket Sayisi
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Tahmini F/K & Gergeklesen F/K Tahmini FD/FAVOK & Gerceklesen FD/FAVOK
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatiirm Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari Is Yatirnm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




