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Eresli Endeksin Uzerinde
g Hisse Fiyati: 4,17 TL
12 Ayhk Hedef: 5,18 TL

Bora Tezgtler

“Endeksin Uzerinde Getiri”ye revizyon e

Eregli icin performans beklentimizi “Endeksin Uzerinde Getiri”’ye Hisse Verileri

yiikseltiyoruz. Hisse icin 12 aylik hedef fiyatimizi 5,18TL olarak Hisse Kodu (Reuters, B.berg) EREGL.IS, EREGLTI
koruyoruz. Eregli’nin 3¢16 VAFOK marjinin %22,0 ile gii¢lii gelmesini Piyasa Deg. (milyon TL) 14.595

(3G15: %19,8, 2C16 %20,9) bekliyoruz. Talep ve arz tarafinda demir Hisse Adedi (milyon) 3.500

cevheri ve kémdir icin ileriye donik istikrarli bir fiyat ortami Halka Agiklik Orani %48

ongdrisii bulunuyor. Diger taraftan Ereglinin ciro biyimesi,  Islem Hacmi (3 aylik ort, min.TL) = 58,81
Turkiye’'nin ic piyasa celik tiketiminde gérilen 2010-15 %8 yillik Net Borg (2016/6, milyon TL) 578

BIST-100 Endeksi (TL) 77.461

bazda biliyimeden destek aliyor. 2018 yilinda faaliyete girmesi
Hisse verileri 12 Ekim 2016 itibariyladir.

beklenen galvanize c¢elik tesisi Eregli'nin katma degerli Grin

Uretimini artirarak karlihg1 destekleyecektir.
EREGL - Fiyat & Endekse Gire Performance TL

1.3 T T 5.5
Celik fiyatlarinin istikrar kazanmasi bekleniyor. Yilin ilk yarisindaki el | <o
dalgalanmanin ardindan 6nimizdeki donemde gelik fiyatlarinin ol as
istikrarli kalmasi 6ngérullyor. Cinli gelik Greticilerinden kaynaklanan o o
kiiresel fiyat baskisinin Cin hiikiimetinden gelen asiri kapasiteyi ‘ '
. . . . . 0.9 + 3.5
azaltma ve i¢ talebi canlandirma tedbirleriyle dengelenmesi bu
anlamda biyuk destek saglayacaktir. 0871 T3¢
0.7 } } +- 2.5
Eki-15 Sub-16 Haz-16 Eki-16
Yeni galvanize celik tesisi ve yeni yatinmlar. Eregli 1Y18'de
. . . . . .. . . e Endekse Gore (Sol Eksen) — em=Hisse Fiyat (Sag Eksen)
faaliyete gececek olan yeni bir galvanize celik Uretim tesisi insa
ediyor. Bu tesiste Uretilen yiksek katma degere sahip olan Urinler
agirhikl olarak otomotiv sektoriine yonelik olacak. Yeni tesis 350 bin Hisse Performansi
ton ek kapasiteyle Eregli'nin galvanize gelik kapasitesini iki katina 1 Hafta 1Ay 3 Ay ivil
yikseltecek. Tesiste daha yiksek dereceli gelik Urlinlerin Gretimi TL -%5,0 -%5,2 | -%5,9 %11,9
gerceklestirilecek. Buna ek olarak Sirket, yakin zamanda kurdugu Géreceli* -%4,5 -%5,7 | -%1,2 %13,2
AR-GE merkeziyle otomotiv ve diger sektorlere yonelik yiksek " BIST Getiri Endeksi'ne gore
katma degerli GrGn gelistirmeyi planhyor. Bu ¢alismalarin Tahminler (milyon TL)
ontimuzdeki yillarda yeni yatinmlarin ve katma degerli urin 2014 2015 @ 2016T  2017T
uretimin 6nlindi agacagina inaniyoruz. Net Satig 11.484 11915 11780  13.330
VAFOK 2516 = 2197 = 2.254 2.604
Yassi celik iiretiminde lider. Eregli yilik 9 milyon ton sivi gelik VAFOK marji | %219 = %184  %19,1 %19,5
Uretim kapasitesiyle Tirkiye'nin tek entegre celik Ureticisidir. Yassi Net Kar 1.601 1.126 1.304 1.515
gell.k uretlmlnde ic plyasad.a.A)36 pazar payina sahip olan.$|r!<et|n FD/Satislar 12 12 11 0,9
gelirleri agirhkh olarak yurt ici kaynakli (yaklasik %90°1) olup i¢ piyasa FD/VAFOK 5s 66 59 46
marijlari ihracata oranla daha yiksek diizeydedir. Sirket ayrica 2,5 F/K 79 12,8 11,2 96
milyon ton uzun gelik Giretim kapasitesine sahiptir.
Riskler. Celik fiyatlarinda yeniden olusabilecek olasi bir dalgalanma, Ortaklik Yapisi
H [v)
demir cevheri ve kémiir fiyatlarindaki dalgalanmalar Sirket iin ana Ataer Holding 749,29
. Erdemir hissedarlar %3,08
risk unsurlari durumundadir.
Halka Agik %47,63

|
Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz
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AKYatirim

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. 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 once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri Onerilir ve bu
bilgilere dayarnilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanligligindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’mn ve Akbank’in tim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Damigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanligt
sozlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten
dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayr sorumlu
tutulamaz.
© Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. 2016




	TL
	Net Satış

