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ANHYT Anadolu Hayat'i son dénemdeki endeks altinda gergeklesen performansin yiiksek oldugunu
Piyasa Halka Ort. igl. dlgunerek, orta vadede Endeks Ustiinde Performans géstermesini bekliyoruz. Piyasadaki
S . . dalgalanmanin Anadolu Hayat'in karliligina olan olumsuz etkisinin sinirli olacagini éngériyoruz.
Degeri Acikllk  Hacmi Fiyat Performansi . L . . . o
Gerek bireysel emeklilik gerekse hayat sigortasi segmentlerinde piyasa kosullarindan bagimsiz
(TLmn) Orami (TLmn) lay 3ay YBG sekilde performansin olumlu seyrettigini disinmekteyiz. Anadolu Hayat icin hedef fiyatimiz hisse
Kapanig 3.68 1,288 17% 2.47 1% -28% 4%  basina 5.23TL olmakta olup, hisse icin Endeks Ustiinde Performans tavsiyemizi korumaktayiz.
Hedef Fiyat 4.88
Yiikselis F/IK Ozsermaye karlilig
Potansiyeli 33% 2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014 T
16.2 17.4 134  16.7% 13.7% 16.3%
BIZIM Defansif yapisi ve gu¢li bilango yapisi nedeni ile Bizim Toptan’t Model Portféy’imize dahil
Piyasa Halka Ort. igl. ediyoruz. Hisse igin orta vadeli tavsiyemiz Endeks Yénilnde Performans olsa da kisa vadede disik
Degeri Agiklik  Hacmi Fiyat Performansi betasi ve__plya.s.a §fartla.r|ndan pgk etkllenmeygn yapisi BIZIM'I guvenli liman ya'pmaktadlr. Sirketin
satiglar tiketici gliveninden etkilenmezken bilangosunda borg¢ ve agik kur pozisyonu tagimamasi
(TLmn) Orami (TLmn) lay 3ay  YBG 1L ye faizlerdeki oynakliga karsi da sirketi korumaktadir. Bu nedenle hisseyi taktiksel olarak Model
Kapanis 24.85 994 40% 2.47 -13%  -24%  -10%  Portfoy’e dahil ediyoruz.
Hedef Fiyat 31.0
Yiikselis F/IK FD/VAFOK
Potansiyeli 25% 2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014 T
38.1 26.3 20.1 14.1 10.4 8.2
CCOLA Coca-Cola igecek’i orta vadeli model portféyiimiize aliyoruz. Her ne kadar hisse igin yiikselis
Piyasa Halka Ort. isl. potansiyelimiz %12 seviyesinde ve tavsiyemiz Endeks Yoniunde Performans olsa da, sirketin
— . . performansini bu dénemde olumlu etkileyebilecek gelismelerin oldugunu disiniyoruz. Sicak hava
Degeri Acikhk  Hacmi Fiyat Performansi , . . : L .
kosullarinin 3C’de satis hacimlerine olumlu etkilemesini ve global seker fiyatlarinin daha da
(TLmn) Orani (TLmn) lay 3ay  YBG  userek 2010 yilindan beri en diisiik seviyelerde seyretmesi sirketin karliligi agisinda olumlu
Kapanis 47.80 12,159 2504 13.37 -14% -15% 30% olabilecegini distyoruz. Bunlarin disinda sirketin is modeli geregi makro-ekonomik degisikliklerden
Hedef Fiyat 58.3 ve piyasa dalgalanmalarindan daha az etkilenmesi, mevcut piyasa ortaminda CCOLA’yi tercih
etmemizin nedenlerindendir. Diger taraftan, sirketin net yabanci para pozisyonu ise TL’nin deger
Yiikselis FIK FD/VAFOK kaybettigi bir ortamda sirket agisindan temel risklerden biridir.
Potansiyeli 22% 2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014 T
32.0 36.8 23.8 19.5 15.7 13.7
ENKAI ABD’den gelen guigli veriler sonrasi ENKAI'y1 6zellikle defansif yapisi nedeniyle portfoyliimiize
Piyasa Halka Ort. isl. ekliyoruz. Sirketin 6zellikle enerji santrallerinden elde ettigi nakit akisinin devlet tarafindan glivence
— . . altina alinmis olmasi, Rusya’daki emlak istiraklerinden gorece stabil ve yuksek kar marji elde
Degeri Aciklik  Hacmi Fiyat Performansi . I o . . . . .
etmesi, TL'nin deger kaybina kargi yaklasik 2 milyar TL civarindaki uzun ddviz pozisyonlari
(TLmn) Orani (TLmn) lay 3ay  YBG  pedeniyle diigen piyasalarda 6n plana gikacagini diistiniiyoruz. Hedef fiyatimiz olan 6.8 TL su anki
Kapanis 4.89 15,648 12% 15.70 -5% -5% 7% fiyat Uzerinden yaklasik %30 gibi bir getiri potansiyeline isaret ediyor.
Hedef Fiyat 6.6
Yiikselis F/IK FD/VAFOK
Potansiyeli 34% 2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014T
13.9 13.1 10.5 9.9 6.7 5.5
PRKME PRKME'yi bakirdaki son dénemde yasanan asagi yonli trend esnasinda agsiri satisa maruz
Piyasa Halka Ort. isl. kaldigini disinmemiz nedeniyle portfdyimuzde tutuyoruz. Bakir fiyatlarindaki disus Haziran
. . i basindan itibaren %10 dizeyinde kalirken hissedeki dusus ise %25’i buldu. Baktigimizda sirketin
Degeri Aciklik  Hacmi Perform T e . . AV .
Ozellikle Uretimdeki buyime hikayesinin devam ettigini gériyoruz. Bunun yanisira 6zellikle yil
(TLmn) Orami (TLmn) lay 3ay  YBG  gonuna dogru agik ocak madenciliginin devreye girecek ve yiiksek tendrlii bakirin islenmeye
Kapanis 4.52 673 31% 7.91 -5% -30% -26% baslanacak olmasi nedeniyle operasyonel marjlar Gzerinde pozitif bir etki s6z konusu olacaktir. Ek
Hedef Fiyat 7.4 olarak su andaki hisse fiyatinin ton basina yaklasik 5.200 dolar gibi bir bakir fiyatina isaret ettigi
Yiikselis anlasiliyor ki bu spot bakir fiyatlarina gére ¢.26% gibi bir iskontoya isaret ediyor. Sirketin ayrica
Potansiyeli 63% F/IK FD/VAFOK 2014 FK bazinda da 4,5 gibi bir seviyeden islem gérdugini bunun da uluslararasi ¢arpanlarina
2012 2013 T 2014 T 2012 20137 2014 T oranla yaklasik %27 gibi bir iskontaya tekabdl ettigi anlasiliyor.
6.3 5.8 4.3 2.9 4.0 2.8
TSKB Uzun vade fonlari ve kredileri tamamen YP cinsinden olan TSKB, kredi piyasasinda ylkselen
Piyasa Halka Ort. isl. fiyatlar nedeniyle faiz makaslarini daha da acabilecek ve karliligina olumlu katkilar olabilecektir.
Dederi Aciklk  Hacmi Fivat Performansi Banka i¢in 2013 6zkaynak karliligi tahminimiz %18 civarinda, bankanin hedefine paraleldir. Yillik
9 ¢ y olarak 6nemli kar artisi kaydedebilecek nadir bankalardan bir tanesi TSKB'dir. Diger taraftan,
(TLmn) Orami (TLmn) lay 3ay  YBG  TCMB'in para politikasinin dogurdugu fonlama maliyeti baskisi ve potansiyel aktif kalitesi riskine
Kapanig 171 2,223 39% 5.94 9%  -25%  -10%  karsi en yilksek dayanikliiga sahip banka da TSKB'dir.
Hedef Fiyat 2.1
Yiikselis F/IK Ozsermaye karlihg
Potansiyeli 25% 2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014T
7.2 6.8 6.3 19.7% 17.6% 17.0%
Orta Vadeli Model Portfoyiin 2012 Basindan Bu Yana Getiri Grafigi Orta Vadeli Model Portfoyiin Tarihsel Getiri Grafigi
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Bu belgede yer alan tiim bilgi ve veriler, giivenilir oldugu dusiniilen kaynaklardan elde edilmistir. Hisse Senedi Arastirma Boliimii burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigii konusunda makul 6zeni gostermekle beraber, olabilecek hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir. Bu

belgede yer alan analizler cesitli varsayimlar altinda yapilmistir. Degisik varsayimlar, 6nemli derecede farkli sonuclar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan gorisler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin degisebilir ve Eczacibasi Menkul Degerler A.S.nin diger boliimlerinin gorisleri ile

farkli veya karsit yonde olabilir. Bu belgede yer alan goriis ve dusiinceler, Hisse Senedi Arastirma boliimiine ait olup, Eczacibasi Menkul Degerler A.S. yonetiminin gorislerini temsil etmez. Bu belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Hisse Senedi Arastirma Bolimu analist(ler)i, piyasa

hakkinda bilgi alabilmek, degerlendirebilmek veya yorumlayabilmek amaciyla, satis/pazarlama veya diger bolimlerle iletisim kurabilir. Bu belgede yer alan yatirimla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirim damismanligi kapsaminda degildir. Bu belge sadece bilgi amacli

yayinlanmis olup, iceriginin hicbir b6limi alim-satim yoniinde yatinim tavsiyesi olarak degerlendirilemez. Burada yeralan gorisler, yatirnmcimin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim kararn
verilmesi beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir. Tiim haklar saklidir. Bu belgenin hicbir bolimi; Eczacibasi Menkul Degerler A.S.'nin 6nceden yazili izni alinmaksizin cogaltilamaz, yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik ortam dahil olmak Uizere higbir
surette dagitilamaz.
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