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9,12 TL — Endekse Paralel Getiri...

567,7 milyon TL ile beklentilerin iizerinde net kar...

o
g Hisse Verileri (TL) 10.8.20
— e EREGL, 2020 yili ikinci geyrekte 2019 yilinin ayni dénemine
© gore %56,6 azalisla 567,6 milyon TL ile beklentilerin Gzerinde Bloombe.rg/Reuters Kodu EREGL.TI/ EREGL.IS
g net ddnem kari agikladi. Net kar artisinda bir 6nceki geyrege Mevcut Fiyat (Kapanis) 8,44
= gére daha iyi operasyonel performans sergilemesi ve Halka Acikhk Oram 48,00
(O] Isdemirin yasal siirecin lehine sonuglanmasiyla Ozellestirme Medef Fiyat 9,121
® idaresi’nden tahsil ettigi 135 milyon TL’lik gelir etkili oldu. :_Ge_tir_i Potansiyeli il_%i
2 e Sirket'in satis gelirleri 2020 yilinin ikinci geyreginde bir 6nceki YBB TL Getiri -4,2%
L. yilin ayni dénemine gére %0,6 oraninda azalisla 7,4 milyar TL Temettii Verimi. 2020 14.2%
"q', oldu. Brut kari ikinci ¢eyrekte gecgen yila gére %26,5 azalarak o ’ . '
gl 1.189 milyon TL olurken, briit kar marji ise 5,6 puanlik azalis Ort. Giin. Islem Hacmi (mTL) 353,31
% ile %16,1’e geriledi. Operasyonel giderler ise %12,4 artisla Piyasa Degeri (mTL) 29.540
199,9 milyon TL olarak gergeklesti. Bu dogrultuda esas Net Borg (2020/06) (mTL) .5.187
faaliyet kan %31,3 azalisla 988,6 milyon TL olurken faaliyet ] L.
E kari marji ise 6,0 puanlik azalisla %13,4 olarak gerceklesti. Firma Degeri (mTL) 24.353
o e Sirketin FAVOK'(Q gecen yilin ayni dénemine gore %22,9 Net Doviz Pozisyonu (mTL) 960
oraninda azaligla 1.336 milyon TL olarak gerceklesmigtir. .
% Sirketin ikinci geyrek FAVOK marji da énceki yilin ayni Piyasa f}arpanlarl 2018 2019 20207
% donemine gére 5,2 puan azaligla %18,0 kaydedilmistir. FD/FAVOK 2,63 5,25 6,1
(O) Sirket’in ton basina FAVOK'U bir 6nceki yilin ayni dénemindeki E/K 4,51 9,54 21,9
145 USD/ton dlzeyinden 103 USD/ton'a gerilemisgtir.
5 1C2020'de ise ton basina FAVOK 95 USD/ton idi. PD/DD 089 1,04 09
e Sirket'in toplam satis hacminde ihracat payr 2020 yili ikinci Hisse Performansi (%) 1Ay 3 Ay 1vil
ceyreginde %18,3 oldu. Net satis gelirleri USD bazinda 2020
ikinci ceyreginde 1.081 m$ olurken, 800 m$I yurt igi EREGL Performans 24%  61% 24.7%
satiglardan 281 m$’ini ise ihracattan elde etmistir. Relatif Getiri 75% -2,1% 19,0%
e 2020 ikinci geyrekte yatinm faaliyetlerinden 23,1 milyon TL Ortaklik Yapisi
gider, finansman tarafinda da 135,6 milyon TL'lik gider
kaydedilmistir. Gegtigimiz yilin ayni déneminde ise 390,4 ) Halka Atk
o milyon TL finansman geliri kaydedilmisti. ‘f;‘;’;lg'r'_"gg/'f Kisim: 48%
E e  Sirketin toplam satis miktari 2020 yili ikinci ¢ceyrekte bir 6nceki '
re) yilin ayni dénemine gore %3,7 oraninda azalarak 2.020 bin
ro tona gerilemistir. Satis fiyatlarinda ise yassi driinde %0,11 Ataer Holding:
] azaligla 532 bin$, uzun Urin ise %0,36 artigla 452 bin$ oldu. 49%
_|: e Demir cevheri fiyatlarinda arz kaynakli, 2019 yilinin 6zellikle
T 3.ceyreginde yasanan yikselis, yerini dislise birakarak Eregli 175% — EREGL —— BIsT100
S 6zelinde ton basina FAVOK’te artisi beraberinde getirmigtir. 150%
o Diger hammadde girdisi olan kok kdmdriinde ikinci geyrekte 20
N yatay bir seyir gdzlemlenirken hurda fiyatlarinda artis dikkat 125%
8 cekmektedir. 100% 108%
O o  Sirket 2020 yilinda 7,4 milyon tonu yassi, 1,1 milyon ton uzun
N olmak Uzere toplamda 8,5 milyon ton satis hedeflerken 75% O 000000000 S .S
FAVOK marji ise hedefi ise %16-18 bandinda aliyor. o oo N aY el W ol of AY
e 2C20 verileri 1g1ginda 2020 beklentilerimizi revize ederken N ':".;\"\ ,\N"\,\N"\ TR R
Eregli'nin 2020 yilinda 2019'a gére %4’lik artisla 8,6 milyon N
ton mamul satacagini ve ortalama fiyatin 507 dolar Ozet Veriler (mTL) 2018 2019 2020T
seviyesinde kalacagini tahmin ediyoruz. 2020 yilsonu ciro Net Satiglar 27.015 27.465 30.467
tahminimiz 30.467 milyon TL olurken FAVOK ve .net kar igin_ FAVOK 8.630 5.458 4.007
siraslyla 4.007 milyon _TL ve 1350 milyon TL’dir. Pandemi FAVOK Marji 31,9% 19.9% 13.2%
sonrasi normallesme surecinde Uriin ve hammadde fiyatlari Net Kar 5.845 3.494 1.350

gelisimi ile sirketin satis tonajlarini izleyecegiz. 9 ayhk mali

verileri gérene kadar EREGL igin pay basi 9,12 TL hedef BMD beklentisi
fiyatimizi koruyor ve Endekse Paralel Getiri tavsiyesiyle
Arastirma Model Portféyliimizde tutmaya devam ediyoruz.
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EREGL Ozet Mali Veriler m

(mTL) 1G19 2G19 3¢19 4C19 1G20 2C20 mieylilr{ox L]
Net Satiglar 7.144,1 7.450,7 6.416,4 6.453,9 6.378,9 7.404,2 -0,6%
Toplam Hasilat 7.144,1 7.450,7 6.416,4 6.453,9 6.378,9 7.404,2 -0,6%
Briit Kar 1.631,6 1.616,4 1.176,4 586,8 877,7 1.188,5 -26,5%
Briit Marj 22,8% 21,7% 18,3% 9,1% 13,8% 16,1% -5,6%
Faaliyet Giderleri -163,9 -177,8 -173,7 -186,8 -174,4 -199,9 12,4%
Faaliyet Gid/Ciro 2,3% 2,4% 2,7% 2,9% 2,7% 2,7% 0,3%
Esas Faaliyet Kari 1.467,7 1.438,6 1.002,6 400,0 703,3 988,6 -31,3%
Esas Faaliyet Kar Marji 20,5% 19,3% 15,6% 6,2% 11,0% 13,4% -6,0%
Amortisman 279,4 293,0 276,2 300,8 303,0 347,0 18,4%
FAVOK 1.747,1 1.731,6 1.278,8 700,8 1.006,2 1.335,6 -22,9%
FAVOK Marji 24,5% 23,2% 19,9% 10,9% 15,8% 18,0% -5,2%
Diger Gelir/Gider -8,1 15,4 -7,6 69,7 60,7 204,2 1229,3%
Yat. Faal. Gel./Gid. 39 -1,9 45 33,6 -9,0 -23,1 AD.
Oz. Yén. Deg. Yat. 1,9 1,6 21 32,9 -4,0 12,8 710,9%
Finansman Gel./Gid. 237,2 390,4 -34,6 17,4 151,0 -135,6 -134,7%
Net Kar 996,7 1.308,0 784,4 2275 300,4 567,6 -56,6%
Net Kar Mariji 14,0% 17,6% 12,2% 3,5% 4,7% 7,7% -9,9%
Ozkaynak 26.552,6 | 28.401,3 28.734,1 30.299,3 33.483,6 35.621,0 25,4%
Aktif By Uklik 45.175,9 = 43.336,7 43.712,1 46.672,6 51.381,9 ' 55.472,0 28,0%
Yatirim 230,8 234,2 236,8 720,9 281,5 412,8 76,2%
Y atrin/Ciro 3,2% 3,1% 3,7% 11,2% 4,4% 5,6% 2,4%
isletme Sermayesi 10.381,4  10.638,3 10.172,3 9.592,9 9.241,0 9.851,0 -7,4%
isletme Sermayesi/Ciro 36,1% 35,5% 35,6% 34,9% 34,6% 37,0% 1,5%
Net Borg -4.721,4 1 -1.0425 -1.751,8 -2.990,4 -4.887,9 -5.186,5 397,5%
Net Borg/FAVOK -0,54 -0,13 -0,25 -0,55 -1,04 -1,20 851,2%

2G20/2G19

EREGL Uriin Satislari 2C19 3C19 4C19 2C20

Yurtici Satiglar, mTL 5.140.869 5.689.335 5.177.497 5.108.286 5.448.761 5.427.166 -4,6%
Yassi Mamul, ton 1.428.000 1.488.000 1.393.000 1.437.000 1.465.000 1.338.000 -10,1%
Uzun Mamul, ton 229.000 165.000 205.000 239.000 249.000 170.000 3,0%
Toplam Yurtigi, ton 1.657.000 1.653.000 1.598.000 1.676.000 1.714.000 1.508.000 -8,8%
Ortalama Fiyat, binTL 3.102,5 3.441,8 3.240,0 3.047,9 3.179,0 3.598,9 4,6%
Ortalama Fiyat, bin$ 577,8 585,0 570,2 525,9 520,7 524,2 -10,4%
Yurtdigi Satiglar, mTL 1.795.538 1.510.139 1.049.712 1.197.558 702.608 1.825.262 20,9%
Yassi Mamul, ton 460.000 406.000 296.000 342.000 191.000 496.000 22,2%
Uzun Mamul, ton 107.000 39.000 35.000 38.000 18.000 16.000 -59,0%
Toplam Yurtdisi, ton 567.000 445.000 331.000 380.000 209.000 512.000 15,1%
Ortalama Fiyat, binTL 3.166,7 3.393,6 3.171,3 3.1515 3.361,8 3.565,0 5,1%
Ortalama Fiyat, bin$ 589,8 576,8 558,1 543,7 550,7 519,3 -10,0%
Toplam Satiglar, mTL 6.936.407 7.199.474 6.227.209 6.305.844 6.151.369 7.252.428 0,7%
Yassi| Mamul, ton 1.888.000 1.894.000 1.689.000 1.779.000 1.656.000 1.834.000 -3,2%
Uzun Mamul, ton 336.000 204.000 240.000 277.000 267.000 186.000 -8,8%
Toplam, ton 2.224.000 2.098.000 1.929.000 2.056.000 1.923.000 2.020.000 -3, 7%
Ortalama Fiyat, binTL 3.118,9 3.431,6 3.228,2 3.067,0 3.198,8 3.590,3 4,6%
Ortalama Fiyat, bin$ 580,9 583,3 568,1 529,2 524,0 523,0 -10,3%

BMD Arastirma
11 Agustos 2020

Satis Fiyati (USD/Ton) 2018 2019
Yassi 446 580 659 582 538 532 535
Uzun 371 480 574 487 469 452 462
215 m
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Eregli Ortalama Uriin Fiyati, $/Ton
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Dalgali seyreden temettii verimi 2019 yilinda %19,1
olurken 2020 yilinda dagitilmasi yoniinde YK karar
alinan ama belirsizligini koruyan 4.200 mTL temettii ile
%14,2 hesaplanmaktadir.

191%  EvE

8,4%
91% 9,0% 99%

6,9% 4.830

4.200

2.940

525 820 1400 1050 1.435

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Temettii Verimi

Temettii, mTL

Kaynak: BMD & Finnet
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2020/06 2019/12 2019/06 Referans
Cari Oran 2,45 2,55 2,68 1,0-1,5
Likidite Orani 1,63 1,57 1,48 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) a7 44 a7 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 156 152 164 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 46 48 44 Sektor
Etkinlik Siiresi (Giin) 157 148 167 Sektor
isletme Sermayesi (TL) 10.290 9.737 11.122 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar 38,6% 35,5% 37,1% Sektor

2020/06 2019/12 2019/06 Referans
Toplam Borg¢lar/Toplam Aktifler 33,8% 33,0% 32,5% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 20,1% 18,3% 15,4% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 2.505,2 -8,9 -8,6 >3
Net Borg/FAVOK -1,2 -0,5 -0,1 <4
Net Borg/Ozkaynak -0,1 -0,1 0,0 Sektor
Net Borg/Piyasa Degeri -0,2 -0,2 -0,1 Sektor

2020/06 2019/12 2019/06 Referans
Briit Marj 14,4% 18,2% 26,2% Sektor
Esas Faliyet Marji 11,6% 15,7% 23,9% Sektor
FAVOK Mariji 16,2% 19,9% 27,6% Sektor
Net Kar Marji 7,1% 12,1% 17,8% Sektor
Aktif Karlhihk 3,4% 7,.1% 12,3% Sektor
Faiz Gid./Net Satig 0,0% -2,2% -3,2% <%3

2020/06 2019/06 Referans
Briit Marj 16,1% 21,7% Sektor
FAVOK Marii 18,0% 23,2% Sektor
Net Kar Mariji 7,7% 17,6% Sektor
Satisg Bliylimesi -0,6% Sektor
FAVOK Bilyiimesi -22,9% Sektor
Net Kar Bliylimesi -56,6% Sektor
Briit Kar Biiyiimesi -26,5% Sektor

2020/06 2019/12 2019/06 Referans
EVA-mTL -1.953 -504 1.732 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 7,3% 11,3% 18,6% >AOSM
CRR 127,8% 110,7% 102,6% Sektor

2020/06 2019/12 2019/06 Referans
Aktif / Ozkaynak 1,56 1,54 1,53
Net Satig/ Aktif 48,0% 58,8% 69,2%
Net Kar / Satig 7.1% 12,1% 17,8%

5,3% 10,9% 18,8% 7,4%
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Onemli Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanlhgi 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 sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir
oldugunu disindigi 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 kanallari
araciigiyla tim BMD mdusterilerine eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dokimanin yayinlandigi tarih itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Bélimu daha dnce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar
yayinlayabilir. Celigsen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz
yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD'nin bu raporlardaki tavsiye ve
goruslerle cgelisen diger BMD Arastirma Bolimi 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 iglem
yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini
kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar c¢ikariimak, c¢ogdaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak UGzere
hazirlanmamigtir ve BMD Arastirma B6limi’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 BOlimu‘niin izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu gerekli oldugunu disiindigunde
duzenli olarak yatinm tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu
calisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatinm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan
direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da dneri olusturmamaktadir. Herhangi
bir alim-satim ya da herhangi bir enstriimanin halka arzina talepte bulunma karari bu ¢alismaya degil, arz edilen yatinm araci ile
ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun
icerigindeki goris ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dodabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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