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Erdemir Reuters Kodu : (EREGL.IS) AL
Faaliyet Konusu : Demir-Celik Uretimi A . . :

Halka Agiklik - 47.0% Odenmis Sermaye 2 487,872 Bin YTL 8 Mart 2007
Ortaklik Yapisi : Ataer Holding 49.29% Piyasa Degeri : 5,806 Milyon YTL / 4,072 Milyon $
18 0,
, ey A Hisse Fiyati : 11.9 YTL /83 $
—Fregl IMKB REL. ® 2006 yilinda basarili operasyonel faaliyetler ve uygulanan tasarruf tedbirleri sirketin mali
160 4 1600  Performans 1Ayik 3 Ayhk 12Aylik | tablolarina olumlu yansimistir - Erdemirin konsolide net satis gelirleri 2006'da 2005'e gére %17 artarak
140 4 14.00 i o o o o : - o | i . : : : 5
120 | 1200 Dedisim TL (%) 16.7%  322%  53.1% | 4.9 milyar YTL seviyesi izerine yiikselirken bu durum sirketin kar marjlarina ve karliligina olumlu katki
00 1000 Degisim $ (%) 18.7%  331%  39.2% | saglamistir. Sirketin YS05'te %11 ve %15 olan briit ve FAVOK marjlari YS06’da %21 ve %23 seviyesine
60 soo  IMKB Relatif (%) 216% 304% 66.3% | yikselmistir. Bu iyilesmenin ardindaki nedenler sunlardir. i) Artan demir-gelik fiyatlari. Celik fiyatlari 2006
‘2‘8 1 ‘2‘88 YTL _ ABDS$ | yili boyunca dalgali bir seyir izlemistir. ilk ceyrekte yatay bir seyir izleyen demir-gelik fiyatlari Cin, Hindistan
ol 000 12 Aylik En Yiksek 13.60 9.86 | ve diger Asya llkelerindeki talep artisi ve vadeli pazarda Uriin fiyatlarinin yukari yéne meyilli olmasi
26/12/2005 22/05/2006 09/10/2006 05/03/2007 12 Aylik En Distik 6.27 3.91 | nedeniyle 2C06’da ylikselmis, yilin 3.ve 4.ceyreginde ise diinya celik fiyatlarindaki gelismelere bagh olarak
- = : - g 7 bir miktar gerilemistir. Ancak yil genelinde bakildiginda celik fiyatlari 6zellikle 2C’deki artislara bagh olarak
it Ly 2 2 ot Bilango (Bin YTL) 2005 2006 | YS05%e gére ortalama %6 seviyesinde yiikselmistir. ii) Erdemir miktar bazinda satislarini artan talebe bagli
FIK 8.48 708 —— (i o e
PDICiro 118 103 1. Dénen Varliklar 2610493 3,218,663 | olarak 2005'e gbre %16 artirmistir iii) Erdemirin OYAK grubuna katilmasindan sonra tasarruf tedbirleri
' uygulanmaya baslanmistir. Ozellikle enerji tiiketimi ve iscilik maliyetlerinde alinan tedbirler sonrasinda
FD/C 145 -
PD/DIISO 108 . T. Duran Varlklar 4,580484 5,469,450 2006'da yaklasik 110 milyon dolar seviyesinde maliyet kesintisi gergeklesmis bu durum ise sirketin
« ' Toplam Aktifler 7,190,977 8,688,113 | karlihigina olumlu yansimistir. iv) Yillardir zarar acgiklayan isdemirin, basarili operasyonel performans
FD/IFAVOK 6.04 - o ! ; . <
Warjlar 2005 2006 2007 Kisa Vadeli Borglar 1337757 1,449,406 sonrasinda '2006 yilinda kara gegmesi slrl_<et|n k.onsolllc'le mali tablolgrlna olumlu k"aﬂ'(l sgglgm@tlr. (685 mn
- 5 5 5 YTL konsolide karin 273 mn YTL kismi Isdemir'e aittir) v) Erdemir satislarini doviz cinsinden yaparken,
EFK 618%  168t% 17779, -Zunvadelsorgiar , MY, maliyetlerinin buyiik kismi ise YTL cinsindendir. 2006 yili genelinde dovizin YTL karsisinda deger
A 9 0 o 1.0z Sermaye 4801430 52399233 | kazanmasi, sirket satis gelirlerinin YTL karsiligini artirirken maliyetlerini de olumlu etkilemistir. vi) Artan
FAVOK 14.90% 22.90% 26.13% e e e . : Ly
: celik fiyatlarina paralel olarak hammadde fiyatlarindaki artiglar 2006 yili boyunca slrmdstir. Ancak
Net Kar 460%  1397%  14.55% 1oplam Pasifler 7,190,977 8,688,113 S g e : - :
Erdemir, Isdemir ile birlikte hammadde alimlarini spot alimlardan uzun vadeli alimlara yoneltmis, bu durum
. 5 2 0 ise 2006'da artan hammadde fiyatlarinin olumsuz etkisinin sinirli kalmasini saglamistir.
Bin YTL 005 006 ho 2007T ® Erdemir 2006 yilini 685 milyon YTL ile tamamlamigtir - 2006 yilinda yatirimlarini finanse etmek igin
Satiglar 4,200,275 4,903,193 16.7% 5,638,671 | herhangi bir borglanma yapmayan Erdemir'in, YSO06 itibariyle yaklasik 1,3 milyar YTL net borg pozisyonu
- bulunmaktadir. Ozellikle, 2006 Mayis ve Haziran ayinda yasanan dalgalanmalar sonrasinda dévizin YTL
_ 0,
Satislarin Maliyeti(-) 3,692,651 3,899,668 5.6% 4,430,827 karsisinda oldukga deger kazanmasi neticesinde yilin ilk yarisinda 320 milyon YTL finansman gideri
Briit Kar 482,372 1,003,525 108.0% 1,207,844 | kaydeden Erdemir, bu etkinin yilinin ikinci yarisinda terse dénmesi ile birlikte bu dénemde 213 milyon YTL
Faaliyet Giderleri(-) 222 794 179,062 19.6% 205,630 flqaqsm:am" geliri  kaydetmis ve fmansmgp 'glderlerlm YS06 itibariyle 107 milyon YTL 'sev1yesme
disturmustur. Bu durum Erdemir’in yilinin ikinci yarisinda karinin artmasina yardimci olurken, sirket, artan
Faaliyet Kari / (Zarari) 259,578 824,463 217.6% 1,002,214 | net satislar ve diisen maliyetler sonrasinda 2005 yilinda elde etmis oldugu 193 milyon YTL karini 2006 yili
Net Diger Gel/Gid 79,386 71,031 -10.5% 90,866 |/ SRt e YOI = Thoyeulys e Bl i . _ o
. . . 0 ® Degerlememizi revize ettik - Cin’de ihtiyag fazlasi kapasitelerin olusmasi nedeniyle 2006'nin ikinci yarisinda
Finansman Giderleri (-) 79,247 107,610 35.8% 150,426 | bir miktar gevseyen celik fiyatlari, 2007 yili bagindan itibaren giiglii talep artislarina bagl olarak yeniden yiikselise
Ana Ortaklik DI§I Pay 11176 -27.364 ad. 30,165 gDegm|§t|r. Erdemir, er? sgn 1 Mart 2007 t‘a”rlhmde.gellk fiyatlarina ortalama %7 sewyesmc'je zam y:'apm|§t.|r..
olayisiyla, artan celik fiyatlarinin Erdemir'in mali tablolarina olumlu yansimasinni 2007'de de silrecegini
Vergi Oncesi Kar 270,893 760,519 180.7% 912,489 | disinuyoruz. Diger yandan kapasite artinm yatinimlarini sirdirmeye devam eden sirketin artan kapasitesinin
. satis gelirlerine olumlu yansiyacagini diisiintiyoruz. Bu gelismeler altinda degerlememizi revize ederken, sirketin
Vergi(-) 77,500 75,654 -2.4% 91,249 s e s = :

INA analizine gére hedef piyasa degerini 5 milyar dolar (hisse basina 14.4 YTL) olarak hesapliyoruz. Cari piyasa
Net Donem Kari 193,392 684,865 254.1% 820,241 degerine gore %21 prim potansiyeli tagimasi nedeniyle sirket icin daha 6nce “TUT” olan onerimizi “AL” olarak
degistirivoruz.

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel géruglerine dayanmaktadir. Bu
g6rusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




