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Son Fiyat 32,98 Erdemir/isdemir — EREGL/ISDMR - Olumlu
Piyasa Degeri (mlIn TL) 230.860

Piyasa Degeri (min $) 5.137 Artik giindem net: Altin ve ton basina FAVOK'ii yiikseltmek
F/K 491,96

FD/FAVOK 11,85 Sirketin 2026 yili ilk ceyrek sonuclarnni degerlendirdigimizde, sirketin
PD/DD 0,78 zorlu kuresel kosullara ragmen operasyonel anlamda rotasini
Hisse Sayisi (min lot) 7.000 korudugunu gériiyoruz. Yilinilk Gic ayinda 1,37 milyar dolar gelir elde eden
FDPO (%) 47,31 sirket, 9 milyon dolar net kar agiklamayi basardi. Operasyonel karllik
Gunliik Ortalama Islem Hacmi (mIn TL) ~ 4.480 tarafinda ise 137 milyon dolar FAVOK (iretilirken, ton basina FAVOK degeri

73 dolar olarak gerceklesti. Sirket, gectigimiz yilki yatinm siireclerinin

38,00 12-?88'88 ardindan kapasite kullanim oranini tekrar %96 gibi yiiksek seviyelere
33,00 13.500.00 cekerek retim ve satis hacmini normal diizeylerine dondiirdi.
B ciamiden v —
5300 10:500:00 Piyasa dm:’—)mlklen“ aglsmqan b.akll!dlg.lnfia; hefmfnadQe flyatlarlnfiakl
' 9.500,00 baskiya ragmen Turkiye'nin celik tretimindeki direnci dikkat cekiyor.
18,00 o . L4444 a 8.500,00 Erdemir, ilk ceyrekte 2,11 milyon ton satis yaparak giiclu bir baslangi¢ yapti
S 8 :8 :E’. 8 : 2 8 ve yilin tamami icin 8,2 milyon tonun Gzerinde bir satis hacmi hedefliyor.
g § § § § g E § Ozellikle bélgedeki jeopolitik gelismelerin yarattig ticaret akisi degisimleri,
sirketin ihracat tarafinda, 6zellikle MENA bolgesindeki yart mamul talebiyle
EREGL XU100 desteklenmesini saglamis gorinuyor. Sirketin 400 milyon dolar
civarindaki nakit pozisyonu ve 1,5x diizeyindeki diisiik net bor¢/FAVOK
ORTAKLIK YAPISI % rasyosu finansal yapinin saglamhgini korudugunu teyit ediyor.

Ataer Holding 49,54
Diger 50,46

Gelecek projeksiyonlarinda ise stratejik yatirimlar ve yesil donisim 6n
planda kalmaya devam ediyor. Erdemir, 2026 yili genelinde yaklasik 600
EREGL GUNLUK AYLIK 12AYLIK milyon dolar tutarinda bir yatinm harcamasi planliyor. Bu harcamalarin
Getiri (TL) -1,85 18,21 45,25 odaginda enerji verimliligi ve kapasite artirnmi yer alirken, altin madeni
Getiri ($) -2,03 16,48 23,62 projesine dair rezerv acgiklamalarinin da yilin ikinci c¢eyreginde
Getiri (XU100-Rolatif) -0,03 5,36 -8,71 yapilmasi bekleniyor. Sirket yénetimi, ton basina FAVOK beklentisini
75-85 dolar araliginda koruyarak yilin geri kalani icin temkinli ancak

Ceyreklik 2025/12 2026/03 L . -

villik 2025/03 2026/03 iyimser bir durus sergiliyor.

Brit Kar Marji (Y%) 7,10 8,05 Yénetim, ikinci ceyrekte ton basina FAVOK rakaminin ilk ceyrege gére daha
Briit Kar Marji (C%) 8,89 9,10 yuksek olmasini bekliyor; ancak uglinci ceyrek icin henlz siparis
FAVOK Marji (Y%) 8,52 10,30 deft.erlerl. agllmadlglnda'n mevcu't 75-85 dolarlk rehberligi korumayi
FAVOK Marji (C9%) 12,22 9,75 tercih ediyor. Gegen yilki modernizasyon ve yatirim duruslarindan sonra
Net Kar Mariji (Y%) 4,00 0,22 kapasite kullaniminin yihin geri kalaninda da %95 ve iizeri seviyelerde
Net Kar Marji (C%) -3,07 0,64 seyretmesi Ongoriliiyor. Orta Dogu'daki savasin Tirkiye'deki celik
Net Borg (min TL) 56.163,20 31.471,28 ureticileri Gizerinde dogrudan negatif bir etkisi olmadig, aksine bdlgeden
Isletme Sermayesi (min TL) 74.628,16 44.894,67 gelen belirli mamul gruplarindaki talebin ihracat payini destekledigi

Cari Oran 2,62 2,03 belirtildi. Stoklardaki azalis ve ticari borglardaki artis sayesinde isletme

Serbest Nakit Akimi (mIn TL) 14.205,41 48.585,88 sermayesi yonetiminin basanh gectigi ve nakit akisini destekledigi
Net Finansman vurgulandi. Sirket ydnetimindeki son gérev degisimlerinin tamamen

S:g'?[(lgsra;:js)l/?]rme (Y%) 1‘7"92(?3 236”9402 profesyonel kurumsal tercihler oldugu ve sirketin genel stratejisinde bir

Briit Kar Biiyiime (C%) 45,92 26,42 sapmaya yol agmayacadi teyit edildi.

FAVQKBFJyl?me(Y%) -23,42 25,09 EREGL-ISDMR nezdinde finansallari acikca kisa vadede olumlu
FAVOK Biytime (C%) 182,17 41,01

Net Kar Biytime (Y%) 12,96 9435 bulmakla birlikte orta ve uzun vadede ana faaliyetlerin canli istahinin
Net Kar Biytime (C%) 0.00 998 artmasinin yani sira altin hikayesi ile ivmelenme beklentimiz mevcut
demistik. Bunu teyit eden bir toplanti olmasi nedeniyle toplantiyi da
olumlu buluyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayl PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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