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Arastirma Orta Vadeli Model Portfoyu Oneri gerekgesi
ANHYT Anadolu Hayat'l son dénemdeki endeks altinda gergeklesen performansin yiiksek oldugunu diglinerek,
Piyasa Halka Ort. igl. orta vadede Endeks Ustiinde Performans gostermesini be.l_<liy(.).rl{z. Piyasadaki dglgalanmamq Anadolu
L : . Hayat'in karliligina olan olumsuz etkisinin sinirli olacagini 6ngéruyoruz. Gerek bireysel emeklilik gerekse
Degeri Aciklik Hacmi Fiyat Performansi . . . N : e
hayat sigortasi segmentlerinde piyasa kosullarindan bagimsiz sekilde performansin olumlu seyrettigini
(TLmn) Orani (TLmn) lay 3ay YBG disunmekteyiz. Anadolu Hayat icin hedef fiyatimiz hisse bagina 5.23TL olmakta olup, hisse i¢in Endeks
Kapanig 4.69 1,642 17% 2.38 15% 7% 33%  (Ustiinde Performans tavsiyemizi korumaktayiz.
Hedef Fiyat 4.88
Yiikselis F/IK Ozsermaye karlihgi
Potansiyeli 4% 2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 201471
20.6 22.1 171 16.7% 13.7% 16.3%
DOAS Dogus Otomotiv son 1 ayda beklentilerin altinda agiklanan 2C13 sonuglari ve zayif TL nedeni ile BIST-

100'Un %19 altinda performans gosterdi. TL'nin tekrar deder kazanmasi ve faizlerin tekrar gevsemesi ile

Piyasa Halka Ort. igl. 1S 9Os >ger K
otomobil talebinde beklenen dlislistin olmayabilecegini diistinliiyoruz. Bu nedenle DOAS'I Model

Degeri Acikhik Hacmi Fiyat Performansi . e .
Portféy'Umize ekliyoruz.
(TLmn) Orani  (TLmn) 1ay 3ay YBG
Kapanisg 9.66 2,125 26% 12.50 -7% -8% 23%
Hedef Fiyat 8.0
Yikselig
Potansiyeli -17% FIK FD/VAFOK
2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 201471
8.3 8.7 10.8 8.2 9.0 9.9
EKGYO Emlak GYO'yu gevseyen faiz ortamindan faydalanabilecek sirket arasinda oldugunu distniyoruz ve
Piyasa Halka Ort. isl. model portféyumuze ekliyoruz.
Degeri Aciklik Hacmi Fiyat Performansi
(TLmn) Orani  (TLmn) 1lay 3ay YBG
Kapanig 2.87 7,175 25% 22.95 6% -1% -6%
Hedef Fiyat 3.1
Yiukselis
Potansiyeli 9% FIK FD/VAFOK
2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014 T
13.7 6.7 5.8 17.1 5.2 4.0
HALKB Vakifbank'in diigsen faiz ortamindan daha olumlu faydalandidini ve Halkbank'in géreceli olarak daha
Piyasa Halka Ort. isl. ucuz oldugunu dislintyoruz. Halkbank ayrica biyik 6lgekli bankalar arasinda en ¢ok tercih ettigimiz
o . . banka olmaktadir. Halkbank ve Vakifbank, Mayis ayindan bu yana endeksin sirasiyla %13 ve %16
Degeri Acikhik Hacmi Fiyat Performansi .. .
altinda performans gostermistir.
(TLmn) Orani  (TLmn) 1lay 3ay YBG
Kapanis 16.65 20,813 49% 320.46 19% -6% -3%
Hedef Fiyat 15.7
Yiikselis F/IK Ozsermaye karlihgi
Potansiyeli -6% 2012 2013T 2014 T 2012 2013T 2014 T
8.0 8.0 7.5 24.8% 20.4% 19.3%

IPEKE
Piyasa Halka Ort. Isl.
Degeri Acikhik Hacmi Fiyat Performansi
(TLmn) Orani  (TLmn) 1ay 3ay YBG
Kapanig 5.24 1,361 36% 56.32 24% 34% -13%
Hedef Fiyat 5.0
Yikselis
Potansiyeli -5%
KOZAL Koza Altin't FED'in parasal sikilastirmaya henlz gitmeyecegi yoninde yaptidi agiklamalarin ardindan
Piyasa Halka Ort. isl. altinda yasanacak olasi ylkselmelerden direk pozitif etkilenecek olmasi nedeniyle model portféyimuze
Degeri Aciklik Hacmi Fiyat Performansi ekliyoruz.
(TLmn) Orani  (TLmn) 1lay 3ay YBG
Kapanig 30.60 4,667 29% 30.03 0% 6% -27%
Hedef Fiyat 39.2
Yikselig
Potansiyeli 28% F/IK FD/VAFOK
2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014 T
7.3 7.9 6.8 4.6 55 3.8
PRKME PRKME'yi bakirdaki son donemde yasanan asagi yonll trend esnasinda asiri satisa maruz kaldigini
Piyasa Halka Ort. igl. distinmemiz nedeniyle portféylimiizde tutuyoruz. Bakir fiyatlarindaki diistis Haziran bagindan itibaren
T . . %10 dizeyinde kalirken hissedeki dusus ise %25’i buldu. Baktigimizda sirketin 6zellikle Gretimdeki
Degeri Aciklik Hacmi Fiyat Performansi o ; . e o o o
buyime hikayesinin devam ettigini gériyoruz. Bunun yanisira dzellikle yil sonuna dogru ac¢ik ocak
(TLmn) Orani (TLmn) 1ay say  YBG  madenciliginin devreye girecek ve yiiksek tenériii bakirin islenmeye baslanacak olmasi nedeniyle
Kapanig 572 852 31% 8.57 15% 13% 7% operasyonel marjlar tizerinde pozitif bir etki s6z konusu olacaktir. Ek olarak su andaki hisse fiyatinin ton
Hedef Fiyat 7.4 bagina yaklagik 5.200 dolar gibi bir bakir fiyatina igaret ettigi anlagiliyor ki bu spot bakir fiyatlarina gore
Yiikselis €.26% gibi bir iskontoya isaret ediyor. Sirketin ayrica 2014 FK bazinda da 4,5 gibi bir seviyeden islem
Potansiyeli 29% FIK FD/VAFOK gdérdiguni bunun da uluslararasi ¢arpanlarina oranla yaklasik %27 gibi bir iskontaya tekabdll ettigi
2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 201471 anlasiliyor.
7.9 7.3 5.4 4.1 5.2 3.7
VAKBN Vakifbank'in diisen faiz ortamindan daha olumlu faydalandigini ve Halkbank'in goreceli olarak daha
Piyasa Halka Ort. isl. ucuz oldugunu diusinulyoruz. Halkbank ayrica buyuk 6l¢ekli bankalar arasinda en ¢ok tercih ettigimiz
o . . banka olmaktadir. Halkbank ve Vakifbank, Mayis ayindan bu yana endeksin sirasiyla %13 ve %16
Degeri Acikhik Hacmi Fiyat Performansi . .
altinda performans gdstermigtir.
(TLmn) Orani  (TLmn) 1ay 3ay YBG
Kapanig 5.21 13,025 25% 194.78 19% -6% 14%
Hedef Fiyat 4.4
Yiikselis FIK Ozsermaye karlilig
Potansiyeli -16% 2012 2013 T 2014 T 2012 2013T 2014 T
8.9 8.6 84 138% 12.3% 11.8%
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 disiiniilen kaynaklardan elde edilmistir. Hisse Senedi Arastirma Boliimii burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve biitinliigii konusunda makul 6zeni gostermekle beraber, olabilecek hatalar ve eksikliklerden sorumlu degildir.
Bu belgede yer alan analizler gesitli varsayimlar altinda yapilmistir. Degisik varsayimlar, onemli derecede farkli sonuclar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan goriisler ayrica bir uyariya gerek olmaksizin degisebilir ve Eczacibagi Menkul Degerler A.S.nin diger boliimlerinin
gorisleri ile farkl veya karsit yonde olabilir. Bu belgede yer alan goriis ve disiinceler, Hisse Senedi Arastirma bolimiine ait olup, Eczacibasi Menkul Degerler A.S. yonetiminin gorislerini temsil etmez. Bu belgenin hazirlanmasindan sorumlu olan Hisse Senedi Arastirma Bolimii
analist(ler)i, piyasa hakkinda bilgi alabilmek, degerlendirebilmek veya yorumlayabilmek amaciyla, satis/pazarlama veya diger bélimlerle iletisim kurabilir. Bu belgede yer alan yatinmla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinm damsmanligi kapsaminda degildir. Bu belge
sadece bilgi amacli yayinlanmis olup, iceriginin hicbir boliimii alim-satim yoniinde yatirim tavsiyesi olarak degerlendirilemez. Burada yeralan gorisler, yatinmcinin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayamilarak yatinm karan verilmesi beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir. Tiim haklari saklidir. Bu belgenin hicbir bolimii; Eczacibasi Menkul Degerler A.S.'nin 6nceden yazili izni alinmaksizin cogaltilamaz, yayinlanamaz veya fotokopi, mekanik kopyalama ve elektronik
ortam dahil olmak iizere hicbir surette dagitilamaz.

QEczaabasl o
Eczacibasi Menkul Degerler Ara$t|rma Bolumu



