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38,59 TL — Endeksin Uzerinde Getiri

fiyatimizi 38,59 TL'ye duslrlyor, %30,9 getiri potansiyeli ve Endeksin
Uzerinde Getiri tavsiyesiyle Arastirma Model Portfdylimiizde tutmaya
devam ediyoruz.
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Q %30,9 Getiri Potansiyeli...
€ L . Hisse Verileri (TL) 23.8.22
[ Artan Uriin Fiyatlari ve Dolar Kuru Finansallari Desteklemeye
— D ; Bloomberg/Reuters Kodu EREGL.TI/ EREGL.IS
o evam Etti...
g Mevcut Fiyat (Kapanis) 29,48
. v' Eregli Demir ve Celik, 2022 yilinin ikinci geyreginde bir 6nceki yilin
8 ayni doénemine gbre %108,6 artisla piyasa beklentisi olan 6.696 Il-la_lkg/ic.;i(m(_OErﬂ ———————————— @@1
b milyon TL’nin hafif altinda 6.639,4 milyon TL net dénem kari agikladi. |Hedef Fiyat 38,59
g Sirketin 2022 yili ik geyregindeki net dénem kari ise 5.626,1 milyon |Getiri Potansiyeli  __30,9%l
i TL idi. Onceki Hedef Fiyat (07.03.22) 44,70
"6 v/ s . o larak b edi YBB TL Getiri 19,3%
S atis hacmi ilk geyrekte yillik %2,4 azalarak 1.964 bin tona geriledi. .. .
(7] Yurt ici satis hacmi yillik %7,5 artarken, yurt disi satis hacmi %41,6 Temettii \_le”m" 2022 12,3%
I azaldi. Toplam satis hacmindeki ihracat payl ise %12,1 olarak Ort. Giin. Iglem Hacmi (mTL) 1.805
gergeklesti. Piyasa Degeri (mTL) 103.180
’q‘; i .. o . Net Borg (2022/06) (mTL) 12.248
° v’ 2022 yil ilk geyreginde 1.031 dolar olan yassi Urlin satis fiyati, yillik . oo
£ %25,7 artisla 1.041 dolara yiikseldi. Uzun iriin fiyati ise ikinci ~FirmaDegeri(mTL) 115.428
ur ceyrekte yillik %26,9 artigla 968 dolar oldu. llk geyrekte uzun Grin  Net Déviz Pozisyonu (mTL) -12.686
% fiyati 793 dolar idi.
(O Carpanlar 2020 2021 Cari 202271
g v girket’in cirosu 2022 yilinin li(kinci geyregilnde '?Lr ('ljncekki y|I|nkIayn| FD/IFAVOK 6,79 3,48 3,07 3,35
6nemine gore %141,5 artarak 34.608,6 milyon olarak gergeklesti.
0 Satis hacmindeki %2,4’luk duslse ragmen, Urlin birim fiyatlarindaki ve FK 15,79 6,35 469 6,02
dolar kurundaki yikselis ciroyu destekledi. PD/DD 1,31 1,20 1,05 1,04
v Sirket'in, ilk geyrekte 9.448,7 milyon TL olan brit kari, ikinci ceyrekte ~_Hisse Performansi(%) 1Ay 3Ay 1.Yil
yillik %95,1 artarak 10.504,2 milyon TL olarak gerceklesti. Brit kar  EREGL Performans 46% -6,8%  80,0%
marji ise 7,2 puan azalisla %30,4’e geriledi. . -
Relatif Getiri -15,4% -28,5%  -15,7%
-— v Qirket, 538,8 milyon TL faaliyet giderleri sonrasi yillik %94 artisla Ortakhk Yapisi
E 9.965,3 milyon TL esas faaliyet kar elde etti. Esas faaliyet kar marji N
° ise 7,0 puanlik diistisle %28,8 oldu. Expert Placemeg iger; 38,63%
o) ) Services Ltd; 7,01% Arcelor
S v’ Sirketin FAVOK'U ikinci geyrekte bir 6nceki yilin ayni dénemine gore Investment
— %293,2 artarak 10.851,4 milyon TL olarak gercekti. llk ceyrekte %33,4 Services S.A.;
I olan FAVOK marijl, ikinci geyrekte %31,4’e geriledi. 2021 yilinin ikinci Ataer Holding; 5.07%
= ceyregindeki FAVOK marji ise %39,2 idi. 49,29%
N
N B
=) v Sirketin 2021 yili ikinci geyreginde 336 USD/ton olan ton bagina 240% EREGL BIST100 214%
& FAVOK'(i, 2022 yili "ikinci ceyrekte 329 USD/ton’a geriledi. ik geyrekte 200%
Y ise ton basina FAVOK, 335 USD/ton seviyesindeydi.
160%
v Ikinci ceyrekte yatinm faaliyetlerinden 6,2 milyon TL ve dzkaynak 120%
yontemiyle degerlenen yatirmlardan 18,3 milyon TL gelir yazildi ve
178,8 milyon TL finansman gideri sonrasi Sirketin net dénem kar, ~ 80% NN NN AN A
6.639,4 milyon TL oldu. ‘b‘p‘\/“?‘y '\Q‘y ':\‘)/ &‘\/G)’}‘yéy‘y’é\«’b‘?fy‘b@',\c%‘?‘yﬁ){y%‘p‘y
2 20 - I A N M A R 2 4
v' Birinci ceyrek sonu itibariyle 6.354,8 milyon TL olan net borcu,
30.06.2022 itibariyle 12.248,1 milyon TL’ye yukseldi.
v/ 2022 yili ikinci geyrek finansallari sonrasi 2022 beklentilerimizi revize Ozet Veriler (mTL) 2019 2020 2021 20227
ederken Ereglinin, 2022 yilinda 8,2 milyon ton mamul satacagi ve Net Satiglar 27.465 32.048 68.227 121.938
ortalama fiyatin 842 dolar seviyesinde olacadi o6ngorusuyle 2022 FAVOK 5458 6.665 26.468 34.481
yilinda 121.938 milyon TL ciro elde etmesini beklemekteyiz. EREGL FAVOK Marji 19,9% 20,8% 38,8% 28,3%
icin temettli dlzeltmesi sonrasi 44,70 TL olan pay basi hedef Net Kar 3317 3.309 15527 17.145
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EREGL Ozet Mali Veriler
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2C 22/21| 6A 22/21

Net Satiglar 10.464,2 14.333,4 18.262,7 25.167,1 29.204,1 34.608,6 24.797,6 63.812,8 141,5% 157,3%
Briit Kar 3.654,1 5.382,9 7.233,9 9.245,5 9.448,7 10.504,2 9.037,0 19.952,9 95,1% 120,8%
Brit Marj 34,9% 37,6% 39,6% 36,7% 32,4% 30,4% 36,4% 31,3% -7,2% -5,2%
Faaliyet Giderleri -210,7 -246,0 -251,4 -392,5 -466,6 -538,8 -456,6 -1.005,4 119,1% | 120,2%
Faaliyet Gid/Ciro 2,0% 1,7% 1,4% 1,6% 1,6% 1,6% 1,8% 1,6% -0,2% -0,3%
Esas Faaliyet Kari 34434 5.137,0 6.982,5 8.853,0 8.982,1 9.965,3 8.580,4 18.947,5 94,0%| 120,8%
Esas Faaliyet Kar Mariji 32,9% 35,8% 38,2% 35,2% 30,8% 28,8% 34,6% 29,7% -7,0% -4,9%
Amortisman 409,8 480,4 435,6 726,1 782,1 886,1 890,2 1.668,2 84,5% 87,4%
FAVOK 3.853,3 5.617,4 7.418,1 9.579,1 9.764,2 10.851,4 9.470,6 20.615,6 93,2%| 117,7%
FAVOK Marji 36,8% 39,2% 40,6% 38,1% 33,4% 31,4% 38,2% 32,3% -7,8% -5,9%
Diger Gelir/Gider 25,7 10,0 31 416,8 -112,1 71,6 35,7 -40,5 617,5% AD.
Yat. Faal. Gel./Gid. -5,3 -1,8 5,5 2,0 -19,6 6,2 7.1 -13,4 AD.  90,0%
Oz. Yon. Deg. Yat. -4.2 2.9 57 -10,5 -2,3 18,3 -1,3 16,0 525,6% AD.
Finansman Gel./Gid. 581,3 135,2 557  -1.721,2 -86,2 -178,8 716,5 -265,0 AD. AD.
Net Kar 2.617,7 3.183,5 5.002,6 4.723,3 5.626,1 6.639,4 5.801,2 12.2655 108,6% 111,4%
Net Kar Marji 25,0% 22,2% 27,4% 18,8% 19,3% 19,2% 23,4% 19,2% -3,0% | -4,2%
Ozkaynak 41.024,6  45.869,2 52.076,6 822929 80.9859  98.6434 458692 98.6434 1151% 1151%
Aktif Blytklik 63.329,5 72.120,3 80.164,1 126.442,3 135.204,6 @ 158.784,8 72.120,3 158.784,8 120,2% | 120,2%
Yatirim 596,7 792,5 941,6 1.531,3 1.181,5 2.053,7 1.389,2 3.235,2 159,1% 132,9%
Y atirm/Ciro 5,7% 5,5% 5,2% 6,1% 4,0% 5,9% 5,6% 5,1% 04% | -0,5%
isletme Sermayesi 12.061,3 14.024,0 18.528,5 28.946,0 34.756,5 49.891,3 14.024,0 49.891,3 255,8% 255,8%
isletme Sermayesi/Ciro 33,4% 32,6% 34,8% 42,4% 40,0% 46,5% 32,6% 46,5% 14,0% 14,0%
Net Borg -203,5 -9484  -1.8362  -6.5232 6.354,8 12.248,1 -948.4  12.248,1 A.D. A.D.
Net Borg/FAVOK -0,02 -0,07 -0,09 -0,25 0,20 0,33 -0,07 0,33 A.D. A.D.
Yurtici Satiglar, mTL  8.981.961 11.252.490 13.137.673 18.050.463 23.390.190 28.500.071 20.234.451 51.890.261 153,3% 156,4%
YassiI Mamul, ton 1.605.000 1.432.000 1.481.000 1.307.000 1.431.000 1.528.000 3.037.000 2.959.000 6,7% -2,6%
Uzun Mamul, ton 193.000  174.000 171.000  291.000  224.000  199.000  367.000  423.000 14,4%  153%
Toplam Yurtigi, ton 1.798.000 1.606.000 1.652.000 1.598.000 1.655.000 1.727.000 3.404.000 3.382.000 7,5% -0,6%
Ortalama Fiyat, binTL 4.995,5 7.006,5 7.952,6  11.2957 141330  16.502,6 59443  15343,1 1355% 158,1%
Ortalama Fiyat, bin$ 675,9 835,5 930,8 1.007,9 1.013,0 1.043,7 754,7 1.032,5 24,9% 36,8%
Yurtdigi Satiglar, mTL 1.199.307 2.853.157 3.916.681 6.068.860 4.594.283 4.414.482 4.052.464 9.008.765 54,7% 122,3%
YassiI Mamul, ton 201.000 405.000 472.000 497.000 292.000 235.000 606.000 527.000 -42,0%| -13,0%
Uzun Mamul, ton 12.000 1.000 0 4.000 34.000 2.000 13.000 36.000 100,0% 176,9%
Toplam Yurtdigi, ton 213.000 406.000 472.000 209.000 326.000 237.000 619.000 563.000 -41,6% -9,0%
Ortalama Fiyat, binTL 5.630,5 7.027,5 8.298,1 121135 14.0929  18.6265 6.546,8  16.001,4 | 165,1% 144,4%
Ortalama Fiyat, bin$ 761,8 838,0 971,3 1.080,8 1.010,1 1.178,0 831,2 1.076,8 40,6% 29,5%
Toplam Satiglar, mTL 10.181.268 14.105.647 17.054.354 24.119.323 27.984.473 32.914.553 24.286.915 60.899.026 | 133,3% 150,7%
YassiI Mamul, ton 1.806.000 1.837.000 1.953.000 1.804.000 1.723.000 1.763.000 3.643.000 3.486.000 -4,0% -4,3%
Uzun Mamul, ton 205.000  175.000 171.000  295.000  258.000  201.000  380.000  459.000 14,9%  20,8%
Toplam, ton 2.011.000 2.012.000 2.124.000 2.099.000 1.981.000 1.964.000 4.023.000 3.945.000 -2,4% -1,9%
Ortalama Fiyat, binTL 5.062,8 7.010,8 8.029,4  11.490,9 141264  16.758,9 6.037,0 15.437,0 139,0% 155,7%
Ortalama Fiyat, bin$ 685,0 836,0 939,8 1.025,3 1.012,5 1.059,9 766,5 1.038,8 26,8% 35,5%
Satis Fiyati(USD/Ton) 2018 2019 2020 2021
Yassi 659 582 532 894 663 828 995 1079 1031  1.041 25,7% 1,0%
Uzun 574 487 471 769 662 763 845 803 793 968 26,9%| 22,1%
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Eregli Ortalama Uriin Fiyati, $/Ton
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Dinyanin 8. buyuk gelik Ureticisi ve tiketicisi olan UGlkemizde 2022 yili ilk alti ayinda gelik tuketimi bir énceki yila gére %3
azalarak 17 milyon ton seviyesinde gergeklesmistir. Gegen yilin ayni ddnemine gére %5 azalan Tirkiye gelik tUretimi 19 milyon
ton ile son bes yil ortalamasinin izerindedir.

Grup’un 2022 yih alti aylik dénemde toplam yassi Uriuin satiglari 3,5 milyon ton seviyesine ulasmistir. Yurt igi yassi Grlin satiglari
3 milyon ton ile bir dnceki yilin satislarina gére %3 azalmistir. Uzun Griin satislari %21 artarak 459 bin ton, yurt i¢i uzun Griin
satiglari ise bir dnceki yila gore %15 artarak 423 bin ton gergeklesmistir.

Grup, 527 bin ton yassi Urin ve 36 bin ton uzun Urin olmak uzere toplamda 563 bin ton nihai mamul ihra¢ etmistir. Bu miktar
toplam satislarin %14’inu olusturmaktadir. Yassi Uriinlerde 34, uzun urinlerde ise 7 llkeye ihracat yapmistir.

Grup, musteri odakli bakis agisi neticesinde 2022 yili ilk alti ayda portfdyline uzun Urliinlerde 8 adet, yassi Urlnlerde 29 adet
olmak Uzere toplam 37 yeni musteri kazandirmayi basarmistir.
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F/IK Son4C
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FD/FAVOK Forward
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2022/06 2021/06 2020/06 Referans
Cari Oran 2,35 2,40 2,45 1,0-1,5
Likidite Orani 0,91 1,23 1,63 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 53 46 a7 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 254 196 156 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 63 65 46 Sektor
Etkinlik Siiresi (Giin) 245 176 157 Sektor
isletme Sermayesi (TL) 52.748 16.207 10.290 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar 49,2% 37,6% 38,6% Sektor

2022/06 2021/06 2020/06 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 36,2% 34,3% 33,8% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borgl(")zkaynak 16,5% 10,6% 20,1% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 19,5 -19,4 2.505,2 >3
Net Borg/FAVOK 0,3 -0,1 -1,2 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,1 0,0 -0,1 Sektor
Net Borg/Piyasa Degeri 0,1 -0,1 -0,4 Sektor

2022/06 2021/06 2020/06 Referans
Briit Marj 34,0% 29,9% 14,4% Sektor
Esas Faliyet Mariji 32,4% 27,9% 11,6% Sektor
FAVOK Marj 35,1% 32,0% 16,2% Sektor
Net Kar Marji 20,5% 19,1% 7,1% Sektor
Aktif Karlihik 13,8% 11,4% 3,4% Sektor
Faiz Gid./Net Satig 1,8% -1,7% 0,0% <%3

2022/06 2020/06 Referans
Brit Marj 30,4% 16,1% Sektor
FAVOK Marji 31,4% 18,0% Sektér
Net Kar Mariji 19,2% 7,7% Sektor
Satis Bliyiimesi 367,4% Sektor
FAVOK Bilyiimesi 712,5% Sektor
Net Kar Biiyiimesi 1069,8% Sektor
Briit Kar Biiyiimesi 783,8% Sektor

2022/06 2021/06 2020/06 Referans
EVA-mTL 12.479 3.362 -1.953 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 23,6% 20,0% 7,3% >AOSM
CRR 110,1% 111,8% 127,8% Sektor

2022/06 2021/06 2020/06 Referans
Aktif / Ozkaynak 1,61 1,57 1,56
Net Satig/ Aktif 67,5% 59,7% 48,0%
Net Kar / Satis 20,5% 19,1% 7,1%

22,3% 18,0% 5,3% 15,8%
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Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bmd.com.tr
Telefon : 0216-547-13-00

Endekse Gore Getiri Tanimlamalan

Endeksin Uzerinde Getiri Hisse Senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin {izerinde olmasi beklenmektedir.
Endekse Paralel Getiri Hisse Senedinin énimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.
Endeksin Altinda Getiri Hisse Senedinin énimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.

*BIST100 igin 6niimiizdeki 12 aylik getiri beklentimiz mevcut finansal kosullarda %21 seviyesindedir.

Onemli Uyar

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir
oldugunu disindudi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhigi
ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallar
aracihigiyla tim BMD mdusterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dokiimanin yayinlandigi tarih itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Bolim{ daha 6nce hazirladidi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goéris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar
yayinlayabilir. Celigsen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkh analiz
yontemlerini igeriyor ya da farkl varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve
goruslerle celisen diger BMD Arastirma Bolumua raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili
oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem
yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini
kabul ederler.

Bu c¢alisma kesinlikle tekrar cikariimak, c¢ogaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak Uzere
hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimi’'niin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun
icerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak lzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD
Arastirma BoélUumu‘nin izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli oldugunu disiindigunde
dizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu
calisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirm enstrimanlarinin alimi ya da satimi i¢in BMD ve/veya BMD tarafindan
direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da 6neri olusturmamaktadir. Herhangi
bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu ¢calismaya degil, arz edilen yatirim araci ile
ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun
icerigindeki goéris ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dodabilecek dodrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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