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Oneri gerekgesi

BIZIM Gegtigimiz 3 ay igcinde BIST-100'in %19 altinda performans gosteren BIZIM'i cazip degerlemesi ve defansif yapisi nedeni ile
Piyasa Halka Ort. Isl. Arastirma Model Portféy'imiize dahil ediyoruz. Zayif gelen 3. ¢eyrek sonuglarinin ardindan hisse senedinin gereginden fazla
Portféve Degeri Aciklik Hacmi Fiyat Performansi S&}t”dlglnl du§unmekteylz. Ayrica, gegtlglml% a"ylard_a $c_>ktak| hissesini sa‘tarak nak_lt ak|_§| saglay_a'n sirketin onum_uzdekl_ _
oy dénemde magaza agiliglarina hiz vererek buylimesine ivme kazandiracagdini tahmin ediyoruz. Diger perakende sirketleri ile
Ans Fiyat:  22.10 (TLmn) ~ Oram (TLmn)  lay  3ay  YBG kiyasladigimizda BIZIM, 2015T F/K'ya gére %10 iskontolu islem gérmektedir.
Kapanis 23.05 922 35% 7.11 3% -10% -16%
Hedef Fiyat 33.0
Yiikselis
Potansiyeli 43% F/IK FD/VAFOK
2012 2013 T 2014 T 2012 2013 T 2014 T
35.3 22.1 24.2 13.1 12.0 8.9
Sirket hakkinda yazilmis son rapor icin tiklayiniz
ENKAI Enka'yi defansif 6zelliklerinden dolayr model portféyimiize ekliyoruz. Enka'nin genel itibariyle yaptigi isler bakimindan
Piyasa Halka Ort. isl. Turkiye'deki piyasa kosullarindan olduk¢a bagimsiz olmasi hisseyi disen piyasa ortaminda daha dayanikli kilacaktir
. ) . disincesindeyiz. Tirkiye'deki tek isi elektrik santralleri olan sirketin s6z konusu santralleri de Yap Islet modeliyle belli bir kar
Portféye Degeri Acikhk Hacmi Fiyat Performansi . . - i IR . . ' .
Y garantisiyle calismakta. Ayrica bu dénemde sirketin sahip oldugu dévizdeki uzun pozisyon da TL'de yasanabilecek olasi
Alis Fiyati 6.20 (TLmn) Orani (TLmn) 1ay 3ay YBG deger kayiplarinda karliliga olumlu yansiyabilir.
Kapanig 5.94 19,008 12% 18.01 -11% 6% 30%
Hedef Fiyat 6.7
Yikselis
Potansiyeli 12% FIK FD/VAFOK
2012 2013 T 2014 T 2012 2013 T 2014 T
16.9 14.8 12.3 125 8.4 7.0
Sirket hakkinda yazilmis son rapor icin tiklayiniz
ISGYO Sirket tarihsel ortalamasi olan %52 seviyesinde NAD iskontosu ile islem gérmektedir. is GYO'nun defansif is modeli ve yeni
Piyasa Halka Ort. isl. konut projelerine girme ihtimali nedeniyle tercih ediyoruz. Hatirlatmak gerekir ki, gectigimiz aylard_a sirket Zeytinburnu'nda
B _— . . aldiklari arsaya Timur Gayrimenkul ile ortak yeni proje gelistirmeyi planladiklarini duyurmuslardi. Is GYO igin hedef fiyatimiz
Portfoye Degeri  Agiklik  Hacmi Fiyat Performansi hisse basina 1,81TL olup, yaklasik %32 yiikselis potansiyeli bulunmaktadir.
Alis Fiyati 1.37 (TLmn) Orani  (TLmn) 1lay 3ay YBG
Kapanig 1.31 825 48% 3.08 -8% -2% -5%
Hedef Fiyat 1.8
Yiikselis
Potansiyeli 38% F/IK FD/VAFOK
2012 2013 T 2014 T 2012 2013 T 2014 T
12.6 7.8 10.7 9.7 5.8 8.3
Sirket hakkinda yazilmis son rapor icin tiklayiniz
PRKME Sirket igin verdigimiz 6nerimizin temel dayanagdi operasyonlarinda yakalamis oldugu biyidme trendidir. Sirket ana is kolu
Piyasa Halka Ort. Isl. olan bakir madenciliginde rezerv rakamlarini 13 milyon tondan 40 milyon tona g¢ikardi. Bu artisla beraber sirket bir de tretim
B Dederi Acikhik Hacmi Fivat Performansi tesislerinde kapasite arttirnmi yatinnmlarina basladi. Buna goére, 2011 yili igerisinde 750 bin olan Uretim kapasitesi 2013 yili
P°"tf‘_’ye g ¢ y itibariyle 1 milyon 800 bin tona ulagacak. Bdylece sirketin 2011 yilinda 78 bin ton olan konsantre bakir tretiminin 2013 yili
Alis Fiyats 5.46 (TLmn) Oram  (TLmn) 1ay 3ay YBG itibariyle 105 bin tona ve 2014 yili itibariyle 125 bin tona gikmasini bekliyoruz. Bunlarin yani sira sirketin daha kiigiik boyutta
Kapanis 5.18 771 31% 4.38 -6% -3% -16% olan asfaltit madenciligi isinde de Uretimini iki sene igerisinde yaklasik Gg¢ katina ¢ikarmak gibi bir hedefi var ki buda biyime
Hedef Fiyat 7.4 hikayesinin bir diger bacagi olarak kargimiza ¢ikiyor. Bugunku hise degeri sirket icin yaklasik 5,550 dolar gibi bir bakir
. fiyatina isaret ederken bu rakam spot bakir fiyatlarinin yaklasik %30 asagisinda yer almaktadir. Bakildiginda 6zellikle
Yikselis . . kapasite arttinmi yatinmlarinin devreye girdigi 2013 yilinda hisse benzerlerine oranla haksiz bir sekilde %30 iskontoyla islem
Potansiyeli 42% FIK FDIVAFOK gOriyor. Hisse i¢in en énemli risk unsuru ise Grup sirketlerini fonlamasi olarak gozikuyor. Grup sirketlerinden olan
2012 2013 T 2014 T 2012 2013T  2014T alacaklara yaklasik %60’lik bir iskonto uygulayarak degerlememize koyduk ve bu sekilde bu riski biraz azaltmaya galistik.
7.2 9.4 5.7 3.6 5.0 3.3
Sirket hakkinda yazilmis son rapor icin tiklayiniz
THYAO THYAO'yu temelde iki sebepten dolayi portféyimiize ekliyoruz. Oncelikle 3. geyrek karinin agiklanmasindan sonra hissenin
Piyasa Halka Ort. isl. %5 dligmesi sonucunda beklenenden kot gelen operasyonel performansin fiyatlara yansidigini digtintiyoruz. ikinci olarak
Porttbys Degeri Agiklik Hacmi Fiyat Performansi da gucli gelen Ekim ayi trafik verilerinin kisa vadede hissede bir momentum yaratabilecegini diigiiniyoruz.
Alis Fiyati 7.18 (TLmn) Orani  (TLmn) lay 3ay YBG
Kapanig 6.68 9,218 50% 145.50 -13% -7% 25%
Hedef Fiyat 10.2
Yukselis
Potansiyeli 53% F/IK FD/VAFOK
2012 2013 T 2014 T 2012 2013 T 2014 T
8.1 7.8 6.4 7.7 55 4.9
Sirket hakkinda yazilmis son rapor icin tiklayiniz
TSKB TSKB diger bankalara nazaran faaliyetleri anlaminda TL faiz dalgalanmalarindan ¢ok daha az etkilenen bir bankadir. Ote
Piyasa Halka Ort. Isl. yandan, karlilik anlaminda bankanin herhangi bir distis yasamadigi 3C13 sonuglarindan da gérilmektedir. Bankayi
o . . korunakli yapisi dolayisiyla dneri listemizde en ¢ok begendigimiz bankalar arasinda tutmaktayiz. TSKB’nin degerleme
Portfoye Degeri Aciklik  Hacmi Fiyat Performansi . A . e e o :
anlaminda da perakende bankalara gére énemli bir iskontoyla islem gérduguna diasunmekteyiz.
Alis Fiyati 1.96 (TLmn) Orani  (TLmn) 1lay 3ay YBG
Kapanis 1.87 2,431 39% 5.59 -3% -5% -1%
Hedef Fiyat 2.3
Yiikselis
Potansiyeli 20% FIK Ozsermaye karliig:
2012 2013 T 2014 T 2012 2013 T 2014 T
7.9 7.4 6.8 19.7% 17.6% 17.0%
Sirket hakkinda yazilmis son rapor icin tiklayiniz
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 Bolimu 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, onemli derecede farkli sonuglar ortaya koyabilir. Bu belgede yeralan goriisler 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 goris ve disiinceler, Hisse Senedi Arastirma bélimiine ait olup, Eczacibasi Menkul Degerler A.S. yonetiminin goriislerini 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 yatinmla ilgili bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Bu belge sadece bilgi amacli yayinlanmis olup, iceriginin
higbir boliimi alim-satim yoniinde yatinm tavsiyesi olarak degerlendirilemez. Burada yeralan gorisler, yatinmcinin mali durumuna veya risk ve getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar 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 lizere hicbir surette dagitilamaz.
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http://www.emdas.com.tr/rapor/BIZIM_3C2013_MaliTablo Analizi.pdf
http://www.emdas.com.tr/rapor/ENKAI_3C2013_MaliTablo Analizi.pdf
http://www.emdas.com.tr/rapor/ISGYO_3C2013_MaliTablo Analizi.pdf
http://www.emdas.com.tr/rapor/PRKME_3C2013_MaliTablo Analizi.pdf
http://www.emdas.com.tr/rapor/THYAO_3C2013_MaliTablo Analizi.pdf
http://www.emdas.com.tr/rapor/TSKB_3C2013_MaliTablo Analizi.pdf

