INTEGRAL
YATIRIM

27.10.2023

Eregli Demir Celik / EREGL - 3C23 Bilanco Analizi

Eregli Demir Celik (EREGL) 3C23 déneminde 41,4 milyon TL net Piyasa Bilgileri

dénem kari elde etti. Ortalama piyasa beklentisi 1.958 milyon TL net Kapanis (TL) 39,18
zarar gelmesi yélni]ndeyd.i. Piyas'a peklentisinin Uzerinde ge_len _karda Piyasa Degeri (mn TL) 137.130,0
Iskenderun Demir ve Celik A.$.’in sigorta kapsaminda tahsil edilecek Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 65.822 4

hasar tazminatina iliskin 2.200 milyon TL tutarindaki avans bedelinin

tahsil edilmesine yonelik anlagsma c¢ergevesinde, sigorta hasar Bugiinkii Sermaye (bin TL) 3.500.000
tazminat geliri elde etmesi etkili oldu. Yilllk bazda ise %1,8 artan Halka Agik Sermaye 1.680.000
hasilata karsin briit kar marjindaki 0,8 puanlik disiis, kur ve faiz Halka Agiklik Orani %48
giderleri kaynakli finansman giderlerindeki artis ile vergi giderlerindeki

artis yillik bazda karin %98 azalmasinda etkili oldu. Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
Uriin fiyatlarindaki azalig satig gelirlerini baskiladi... Sirket'in net 1 Aylik 12,3
satis geliri 3C23 déneminde yillik bazda %1,8, ceyreklik bazda ise 3 Aylik 3,9
%0,1 artarak 37.390 milyon TL olarak gergeklesti. Ortalama piyasa Yilbagina gore -5,0
beklentisi 43.492 milyon TL gelmesi yonindeydi. Toplam satis Son 1Yl 27,2

gelirlerindeki yurtdisi satiglarinin orani ise 5,2 puan azalarak
%16,6'den %11,4 seviyesine gerilemistir. Yillik bazda Sirket'in uzun Relatif Performans (TL)

mamul Uretimi %59,4 artisla 220 bin ton olurken yassi mamul tretimi (Bist 100'e Gore)

%6,7 artigla 1.820 bin ton olarak gergeklesti. Sirket'in ton bazinda 1 Aylik 57

satislari ise yillik bazda %6,4 artarak 2.007 bin ton olarak gergeklesti. 3 Aylik 85

Sirket'in ton bazinda satislarinin %6,4 artmasina karsin satis Yilb i 31’7

gelirlerinin sinirh artmasina neden olarak, Uriin fiyatlarindaki azalig SI a1§|$e: gore '34’0
on I -34,

gosterilebilir. Sirket'in brit kar marji ise yillik bazda 0,8 puan azalarak

%12,89 olurken geyreklik bazda 3,2 puan artis gostermistir.
Piyasa Carpanlari

FAVOK beklentilerin altinda kaldi... FAVOK yilhk bazda %2,5 F/K
azalmasina karsin ceyreklik bazda %36,7 artis gostererek 5.228

milyon TL olarak gergeklesti. Piyasa beklentisi ise 5.658 milyon TL PD/DD 08
gelmesi yoénindeydi. FAVOK marji ise vyillk bazda 0,6 puan FD/NS 1.4
azalmasina karsin geyreklik bazda 3,7 puan artarak %13,98 olarak . . .

gerceklesti. Ton basina FAVOK (USD/TON) gectigimiz yilin ayni Bilango Ozeti (Bin TL) 2023/09
doneminde 124 (USD/TON) olarak gerceklesirken bu geyrekte 111 Aktifler 277.576.670
(USD/TON) seviyesinde gergeklesti. Net Borg 38.309.738
9 aylik sonuglar...2023 yilinin ilk 9 ayina baktigimizda Sirket'in satig Net Doviz Pozisyonu -1.072.038
geliri yillik bazda %0,5 artarak 101.010 milyon TL olarak gergeklesti. Net ?at|§lar 101.010.326
Briit kar marji 15,4 puan azalarak %9,48, FAVOK marji 16,5 puan FAVOK 10.441.140
azalarak %6,76, net kar marji ise %-3,83 olarak gerceklesti. Sirket'in Net Kar/Zarar -3.867.429

9 aylik FAVOK'GQ 10.441 milyon TL olurken net dénem zarari ise
3.867 milyon TL olarak hesaplandi. ilk 9 ayda uzun mamul (retimi
%11,3 azalarak 420 bin ton olurken yassi Uretimi %31,9 azalarak
4.870 bin ton olarak gergeklesti. Satis miktar ise ton bazinda %10,4
azalarak 5.213 bin ton oldu. Kapasite kullanim oranlarina
baktigimizda ise sivi ¢elik kapasite kullanim orani 15 puan azalarak
%70 seviyesinde gerceklesirken ham celik kapasite kullanim orani 15
puan azalarak %69 seviyesinde gergeklesti.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) Deg. (%) 2C23 Deg. (%) 9A23 9A22 Deg. (%)
Net Satislar 37.390.394 36.722.563 1,8 37.345.948 0,1 101.010.326 100.535.316 0,5
Briit Faaliyet Kari 4.820.818 5.025.845 -4,1 3.627.398 32,9 9.573.799 24.978.714 -61,7
Faaliyet Giderleri 906.419 635.257 42,7  1.097.417 -17,4  2.750.288  1.640.675 67,6
Finansman Gelir/Gider -1.244.842 -242.751 ad. -1.507.426 ad. -3.145.324 -507.756 a.d.
Esas Faaliyet Kari 3.914.399  4.390.588 -10,8  2.529.981 54,7 6.823.511 23.338.039 -70,8
FAVOK 5.228.341 5.364.510 2,5  3.823.422 36,7 10.441.140 25.980.120 -59,8
Ana Ortaklik Net Kar 41.368 2.564.859 -98,4 -3.999.108 ad. -3.867.429 14.830.340 a.d.
Oranlar 3C23 3C22 Fark 2G23 Fark 9A23 9A22

Brit Kari Mariji (%) 12,9 13,7 -0,8 9,7 3,2 9,5 24,8 -15,4
Esas Faa.Kari Marji (%) 10,5 12,0 -1,5 6,8 3,7 6,8 23,2 -16,5
Favok Marji (%) 14,0 14,6 -0,6 10,2 3,7 10,3 25,8 -15,5
Net Kar Marji (%) 0,1 7,0 -6,9 -10,7 10,8 -3,8 14,8 -18,6
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Net borg pozisyonu artiyor...Sirket'in net borg pozisyonu 2022 yilinin ayni dénemine gére %139,6, bir énceki ceyrege gore ise %17,8 artarak bu
doénemde 38.310 milyon TL olarak gerceklesti. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise 3,4 seviyesinde gercgeklesti. 30 Eylul 2023 itibariyle sirketin 1,1 milyar
TL déviz agigr bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artt...Sirket'in nakit degerleri 2022 yil sonuna gére 4,4 milyar TL artarak 19,5 milyar TL oldu. isletme faaliyetlerinden 7,2
milyar TL, finansman faaliyetlerinden 12,6 milyar TL nakit girisi olurken yatirim faaliyetlerinden 19,6 milyar TL nakit ¢ikisi gergeklesti. Sirket ilk 9
ayda 663 milyon dolar yatinm harcamasi gerceklestirmigtir.

Degerleme...Piyasa beklentisi Gizerinde gelen karlilikta, sigorta hasar tazminat gelirleri ana etken olurken ton basina satis fiyatlarindaki disus ise
satiglarl baskiladi. Ton bazinda artan satiglarla birlikte ceyreklik bazda marjlarda gérulen iyilesmeyi olumlu olarak degerlendiriyoruz. Buna kargin
Diinyada parasal sikilagsma siirecinin devam etmesiyle birlikte Grlin satis fiyatlarindaki baski bir 6lgiide daha devam edebilir.
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Bilango (Bin TL) 2022/09 2023/09 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 28.507.242 65.693.526  80.656.225  85.462.002 121.635.164 42,3
Hazir Degerler 13.542.177 23.189.668 15.186.458 11.377.729  19.546.494 71,8
Ticari Alacaklar 3.827.829  11.413.658 15.602.149  17.412.683 18.015.018 3,5
Diger Alacaklar 46.520 51.981 61.164 61.990 123.528 99,3
Stoklar 10.106.678  28.960.197 44.152.408 52.315.306 62.672.512 19,8
Diger Dénen Varliklar 774.490 1.193.367 4.025.336 2.607.807  17.144.908 557.,4

Duran Varliklar 29.486.670 60.748.771  94.237.398  89.665.515 155.941.506 73,9
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 368.168 656.680 904.591 900.017 3.781.239 320,1
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 229.956 370.292 606.053 548.447 778.087 41,9
Maddi Duran Varliklar 26.061.836  51.025.118  80.715.554  74.465.284 128.519.983 72,6
Maddi Olmayan Duran Varliklar 410.715 3.939.090 5.304.594 5.258.100 7.484.337 42,3
Diger Duran Varliklar 210.441 233.000 857.688 798.955 950.765 19,0

TOPLAM AKTIFLER 57.993.912 126.442.297 174.893.623 175.127.517 277.576.670 58,5

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 9.434.112  23.477.310 35.908.584  35.440.340 76.797.997 116,7
Finansal Borglar 1.193.496 6.423.861 18.628.567  16.893.188  40.113.421 137,5
pzun Vedell Finansal Borglanmalarin Kisa Vadel 2592.032  3.291.812 2543723  1.691.896  10.438.900 517,0
Ticari Borglar 3.766.949 6.732.507  11.228.240 11.221.130  17.401.138 55,1
Diger Borglar ve Kargiliklar 1.881.635,00 7.029.130,00 3.508.054,00 5.634.126,00 8.844.538,00 57,0

Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 7.438.224  18.417.383  20.322.852 25.329.610  34.695.585 37,0
Finansal Borglar 2.812.743 6.960.671 8.408.449 9.157.536 8.990.419 -1,8
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borglar ve Kargiliklar 4.625.481,00 11.456.712,00 11.914.403,00 16.172.074,00 25.705.166,00 58,9

Oz Sermaye 39.809.427 82.292.893 115.645.231 111.416.374 161.817.534 45,2

TOPLAM PASIFLER 57.993.912 126.442.297 174.893.623 175.127.517 277.576.670 58,5

Temel Rasyolar 2021 2022 2022/09 2023/09

Cari Oran 3,0 2,8 2,2 2,4 1,6

Likitide Oran 1,9 1,5 0,9 0,9 0,5

Toplam Borg / Toplam Aktif 29,1 33,1 32,2 34,7 40,2

T. Finansal borg / Aktif 11,4 13,2 16,9 15,8 21,5

Toplam Borg / Ozsermaye 42,4 50,9 48,6 54,5 68,9

Gelir Tablosu (Bin TL) 3C22 3C23 Deg. (%) 9A22 9A23 Deg. (%)

Satis Gelirleri 36.722.563 37.390.394 1,8 100.535.316 101.010.326 0,5

Satiglarin Maliyeti 31.696.718 32.569.576 2,8 75.556.602 91.436.527 21,0

Brit Kar/Zarar 5.025.845 4.820.818 -4,1  24.978.714  9.573.799 -61,7

Faaliyet Giderleri 635.257 906.419 42,7 1.640.675 2.750.288 67,6

Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 4.390.588  3.914.399 -10,8 23.338.039  6.823.511 -70,8

Esas Faaliyet Kari 4.411.841 6.024.911 36,6 23.318.746  9.688.080 -58,5

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 5.364.510 5.228.341 -2,5 25.980.120 10.441.140 -59,8

Ana Ortaklik Net Kar 2.564.859 41.368 -98,4 14.830.340 -3.867.429 a.d.

Karlilik Oranlari 3C22 3C23 9A22 9A23

Brit Kar Mariji 13,7 12,9 24,8 9,5

Favok Marij 14,6 14,0 25,8 10,3

Net Kar Marji 7,0 0,1 14,8 -3,8

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirnm Danismanhgi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve gincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak lzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklarn yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoéniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goéris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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tel : 444 1 858 (ULU)
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Mersis No : 0 478 051 8427 000 17
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