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4C20 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
milyon TL Gergek Anket Ak Yat.
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Beklenenden iyi gelen net kar ile 12 aylik hedef fiyati yukari cektik

- Eregli Demir Celik 4C20’de yillik %717 biyimeyle 1 milyar 859 milyon TL net kar agikladi, piyasa beklentisi olan 1
milyar 596 milyon TL ve bizim beklentimiz olan 1 milyar 360 milyon TL’nin Gzerinde gerceklesti.

- Sirketin cirosu yillik %57 blyiimeyle 10 milyar 112 milyon TL'ye ulasti ve beklentilere paralel gerceklesti. Satis
hacmi 4C20’de yillik %13 blylimeyle 2 milyon 326 bin ton’a ulasti. Cironun %86’si yurtigi tarafindan geliyor ve bu
hacim blylimesi talepte toparlanmanin oldugunu gosteriyor. Satis fiyatlarda yikselisler var; yassi celik fiyati ton
basina 553 dolarla 3¢20’deki 504 dolarin %10 {izerinde, uzun gelik satis fiyati da ton basina 524 dolarla 3¢20’deki
445 dolarin %18 zerinde.

- 4C20 FAVOK yillik %283 biiyiimeyle 2 milyar 685 milyon TL olarak gerceklesti ve ortalama piyasa beklentisinin %16
ve bizim beklentimizin %21 (zerinde gergeklesti. Satis fiyat artislari hammadde fiyat artislarin zerinde
gerceklesmesi ile FAVOK marji 4C19’daki %10,9’un cok lizerinde 4C20’de %26,6 olarak gerceklesti. Ton basina
FAVOK 3C20’deki 117 dolardan 4C20’de 144 dolara ¢ikti. 2020 yilsonunda bilangcoda 6 milyar 983 milyon TL net
nakit pozisyonu kaydedildi, Eylil sonundaki 6 milyar 453 milyon TL'nin Gizerinde.

- Eregli Demir Celik hisse basina briit 1,85 TL temettii teklif etti (%12,1 verim), net hisse basina 1,576 TL. Temettii
odeme tarihi Genel Kurul’da belirlenecek. Sirket Genel Kurulu Mart ayi icinde yapmayi planladigini acikladi. Yorum:
2020’nin ikinci yarisinda gériilen satis fiyat artislari ve ton basina FAVOK’te yiikselme, 2021 yilin ilk yarisinda artan
bir sekilde devam etmesi dngoriiliiyor. 1C21 siparislerin doldurulmasiyla, sirket ton basina FAVOK rakamin 200
dolar civarinda olabilecegine isaret etti. Ayrica, bu seviyenin 2C21’'de yakalanacagi distnildyor. Bu rakamlar bizim
onceki beklentilerimizin tzerinde. Tahminlerimizi bu daha olumlu beklentilere gore revize edince 2021 tiim yil ton
basina FAVOK tahminimiz 130 dolar’dan 157 dolara yiikseldi. Béylece 12 ayhk hedef fiyatimiz 17,50 TL’den 19,50
Tl’ye yiikseldi. Endeksin {izeri 6nerimizi koruyoruz. Olumlu gelen sonuglara piyasa tepkisinin olumlu olmasini
bekliyoruz.
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Ozet Gelir Kalemleri

milyon TL 4C20 4C19 Yilhk Deg. 3C20 Cey. Deg. 2020 2019 Yillik Deg.
Net Satiglar 64 38 69% 16 288% 125 57 121%
Briit Kar 53 19 174% 13 298% 88 34 162%
Brit Kar Marji 83.0% 51.0% 80.9% 70.3% 59.2%

FAVOK 41 20 107% 13 222% 74 33 122%
FAVOK Marji 64.0% 52.2% 77.1% 59.3% 58.8%

Net Kar 37 15 141% 10 253% 66 26 149%

Ozet Bilango Kalemleri

milyon TL 4C20 3C20 2C20 1G20 4C19
Net borg -18 -7 -13 -11 8
FX Pozisyonu 17 2 1 0 0
Faal. Nak. Akimi 29 3 15 8 0
Serb. Nak. Akimi -28 34 3 -18 0
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri &nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlishigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligt
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet tizerinden e-
mail yoluyla alinmas: durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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