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Erdemir Reuters Kodu (EREGL.IS) “TUT"
Faaliyet Konusu : Demir-Celik Uretimi . . .
HaIkgAglkllk :47'0%(’: Odenmis Sermaye 844,019 Bin YTL 29 Kasim 2007
Ortakhk Yapisi : Ataer Holding 49.29% Piyasa Degeri 8,398 Milyon YTL/ 6,982 Milyon ¢
. 1N 0
- [Dltgfer ELril Hisse Fiyati 7.75 YTL /583 $
—Cregl IMKB REL. ® 2007 yilinda devam eden olumlu operasyonel faaliyetler sirketin mali tablolarina pozitif yansiyor—
250 1400 Performans 1Aylik 3Aylik 12Aylik | 2007 yili basindan itibaren diinya genelinde celik talebindeki giiclii artislar, celik fiyatlarinin yiikselmesini
200 iigg Degisim TL (%) -12.7% 1.0% 102.2% | saglamistir. Diinya celik fiyatlarindaki yiikseliglere paralel olarak driin fiyatlarini artiran Erdemir, 9A07'de
150 soo  Degisim $ (%) -141%  9.0% 143.5% | 2007 yil bagina gére ortalama Urin fiyatlarini %15 seviyesinde artirmigtir. (9A07 itibariyle soguk celik fiyatlari
100 600  IMKB Relatif (%) S74%  93%  413% | 732 dolar/ton, sicak celik fiyatlari ise 687 dolar/ton seviyesinde bulunmaktadir) Bunun yani sira, Erdemir
50 ‘z‘gg YTL  ABDS$ | artan talep artisina bagli olarak 9A07'de miktar bazinda satislarini gegen yilin ayni dénemine gore yassi
o ooo 12 Aylik En Yiksek 12.00 9.86 | mamullerde %9 artirarak 3,23 milyon ton seviyesine, uzun mamullerde ise %5,8 artirarak 1,82 milyon ton
21.09.2006 15.02.2007 05.07.2007 26.11.2007 12 Aylik En Dusiik 4.64 3.20 | seviyesine yukseltmistir. Dolayisiyla yikselen celik fiyatlari ve talepteki artisa bagl olarak artan miktar
T 00 0T ; ; bazinda satiglar, sirketin net satis gelirlerini 9A06’ya gore %15 artirarak 4,18 milyar YTL seviyesine
F/Iiasa el 00 T Ozet Bilango (Bin YTL) 2006112 2007/09 | cikarmasini saglamistir. Basta slab ve kok olmak tizere hammadde fiyatlarindaki ytikselise ragmen, bunun
i : : . arin fiyatlarina yansitiimasi, sirketin hammadde fiyatlarindaki artisin 9A07 mali tablolarinda maliyetlere
PD/CA”O 150 150 . Dinen Varlkler 3100646 3,068,748 olumsuz etkisini sinirlamistir. Bununla birlikte &zellikle enerji tiketimi ve isgilikte maliyet azaltici alinan
FDICiro 175 - T. Duran Varliklar 5469450 6,132,435 | tasarruf tedbirleri ve verimlilik artiginin devami operasyonel karliigina olumlu yansimistir. Erdemir 9A06'da
PD/DD 143 " Toolam Akt 8665006 9201183 %19 ve %22 seviyesinde bulunan briit ve FAVOK kar marjini cari dénemde korumustur. Erdemir diger
FDIFAVOK 8.39 . 10plam AKtier s . yandan satislarini doviz cinsinden yaparken, maliyetlerinin blyik kismi ise YTL cinsinden olusmaktadir.
Marjlar 2006/09  2007/09 20077 Kisa Vadeli Borclar 1,426,389 1733317 | Ozellikle son donemlerde YTL'nin doviz karsisinda deder kazanmasi 3C'de satis gelirleri Gzerinde
Brit Kar 19.2% 19.4% 19.0% . olumsuzluk yaratmis, buna ek olarak hammadde fiyatlarindaki son ceyrekteki hizli artiglar ise maliyetleri
EFK 15.7% 15.7% 15.4% Uzun Vadel Bor@lar L107.448 1433374 2C’ye gore bir miktar baski altina almistir. Dolayisiyla bu durum 3C'de net satis ve kar rakaminin
) ' ' ' ¢ beklentilerimizin altinda gelmesine neden olmustur.
FAVOK nh o o1sy 1-0ZSemaye 5399233 5878217 g $
Net Kar 11.1% 131% 12.9% Toplam Pesier 8688113 6201183 ® 9A07'de 548,7 milyon YTL net kar agikladi — Erdemir'in 9AQ07 itibariyle 1,4 milyar net borg pozisyonu ve
Bin YTL 2006/09 2007/09 % 2007T 1,16 milyar \(TL net doviz acik pozisygnu bulunmakt.a'dlr." ?006 yilinda yabanci par.:it' birimlerinin YTL
karsisinda deger kazanmasi sonucu, sahip oldugu yurt ici déviz mevduatlardan elde ettigi kur farki gelirleri
Satiglar 3,627,067 4,186,043 15.4% 5,583,925 | sonrasi 9A06'da 161 milyon YTL net faaliyet disi gelir kaydeden Erdemir, 9A07 itibariyle bu durumun tersine
Satiglarin Maliyeti(-) 2,932,440 3,372,530 15.0% 4,521,661 | donmesi sonrasinda azalan kur farki gelirleri sonrasinda yaklasik 77.5 milyon YTL net faaliyet digi kar
. 0 kaydetmistir. Ancak sirket, 2007 yilinda YTL’nin yabanci para birimleri karsisinda deger kazanmasiyla
Brit Kar 694,627 813,512 17.1% 1,062,264 finansman giderlerini ise 9A06’daki 190 milyon YTL seviyesinden cari ddnemde 70 milyon YTL seviyesine
Faaliyet Giderleri(-) 126,596 157,399 24.3% 203,892 | dusiurmus, bu da karina olumlu yansimigtir. Sonug olarak Erdemir, celik fiyatlarindaki yikselis trendinin
Faaliyet Kari / (Zarari) 568,031 656,113 15.5% 858,372 Sg\klggtritigﬁswle 9A06'da 402 milyon YTL olan net kar rakamini 9AQ7 itibariyle 548,7 milyon YTL seviyesine
Net Diger Gel/Gid 161,390 77,506 -52.0% 107,253
Finansman Giderleri (-) 190,300 70,075 -63.2% 95,698 | eOnerimiz “TUT” 2007 yili bagindan itibaren giiclii talep artislarina bagh olarak yiikselen demir-celik
Ana Ortaklik Disi Pay -9,085 -24,047 ad. 32,318 fiyatlarinin Erd_e_mlrlr] mali tablole‘i.rm.g olumlu yansimasini surdirecegini (_jusun_uyoruz._ Anc_ak, _YTL ’nln
o _ yabanci para birimleri kargisinda gu¢li konumunu son ceyrekte de devam ettirmesi nedeniyle sirketin 3C’de
Vergi Oncesi Kar 530,037 638,596 20.5% 837,609 | oldugu gibi son geyrekte de satig rakamlari ve maliyetlerinin baski altinda kalabilecegdini diigiiniiyoruz. Bu
Vergi(-) 128,019 89,879 -29.8% 117,265 baglamda yil sonu net satis geliri ve kar rakamimizi revize ederken, Erdemir'in YS07'de 5,6 milyar YTL
. seviyesinde net satis geliri ve 720 milyon YTL ner kar elde edecegini tahnmin ediyoruz. INA analizine gére
Net Donem Kari 402,018 048,717 36.5% 720,343 hedef piyasa degerini 7.5 milyar dolar olarak hesapladigimiz Erdemir ile ilgili olarak "TUT" olan énerimizi
koruvoruz.

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirnim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirnm danismanhgdi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gorisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



