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Temettii yiiksek
e Eregli icin iinerimizi yukar1 yonde revize ederek Hisse Data

“Endeksin  Uzerinde Getiri” ye yiikseltiyoruz. Fiyat (TL/US$) 2,41/1,09

Beklentimizin {izerinde hisse bagmna 0.234TL temetti 12 Ay Hedef Fiyat (TL/US$) 2,96/ 1,34

agtklamast  Oneri  degisikligimizin arkasindaki etken Fiyat Araligi (1 Yil, TL) 2,85/ 1,79

(temettli verimi %9,7). Hisse Sayisi (bin) 3.500.000

Piyasa Degeri (TLmn) 8.435

e Eregli icin hedef fiyattmizda sinirli asagi revizyona Net Borg (2013/12, TLmn) 2.732

gittik. Yeni hedef fiyatimiz 2.96TL (6nceki 3.03TL). 2014 Halka Aciklik %32

icin 377 milyon dolar olarak yiiksek sekilde planlanan Giinliik Hacim (3 Ay, TLmn) 31,2

yatirrm harcamas: hedef fiyat degisikligine gitmemize Kod (Reuters, Bloomberg) EREGL.IS, EREGL TI

neden olduysa da ek yatirim harcamasinin giiglii nakit iMKB-100 Endeksi (TL/US$) 63.445 / 28.742

akis1 sayesinde Onemli bir yiik olusturmayacagini
diistiniiyoruz.  Eregli  2014T 8.2x F/K c¢arpaniyla
uluslararas1 benzerlerine gore %22 iskontolu islem

EREGL - Fiyat & Endekse Gore Performans TL

goriiyor. Hisse, 6nerimizi asag1 yonde revize ettigimiz 20 2.0 3.0
Ocak’tan bu yana BIST100 endeksinin %8 altinda 18 28
performans gosterdi.
1.6 2.6
e 1C14 beklentileri kuvvetli. Sirket Yonetimi 1C14 igin 1.4 2.4
siparislerin oldukga kuvvetli oldugunu belirtiyor. Bu da 1.2 2.2
%95 gibi yiiksek bir oranli kapasite kullanimina isaret.
Hammadde tarafinda demir cevheri ve kok komiiriinde 10 20
devam eden zayiflik da karlilig1 destekleyecek. Satiglarinin 0.8 | ! | | r1.8
biiyitk kismin1 dolar olarak gerceklestiren Eregli'nin, Mar-13 May-13 Tem-13 Eki-13  Ara-13 Mar-14

1C13’te TL’de yasanan zayiflamayla birlikte ciro biiyiimesi = Endekse Gore (Sol Eksen)
saglamasini bekliyoruz. Bu paralelde VAFOK marjinin da
4C13 gibi %20 civarinda gergeklesecegini tahmin ediyoruz.

Hisse Fiyati (Sag Eksen)

Hisse Performansi

e 2014iin tamam i¢in tahminlerimizi korumakla birlikte 1 Hafta 1Ay 3 Ay ivi
operasyonel acidan 1C14 sonrasina iliskin belirsizlik TL -2,0% -10,1% -7,7% 27,0%
oldugunu diisiiniiyoruz. Yonetim de belirsizlik nedeniyle Endekse Gore -5,0% -11,5% 4,8% 62,3%

2014 igin 6ngoriide bulunmazken, otomotiv, beyaz esya,
makine ve insaat sektorlerinde zayif performans bekliyor.
Bu sektorler sirketin tedarikgisi oldugu ana sektorleri Tahminler (UFRS, TLmn) & Degerleme

konumundadar. 2013 2014T 2015T 2016T

Net Satis 9.781 10.973 12.097 12.956

e ArcelorMittal elindeki payin satisini temettilyii almak VAFOK 1.877 1.971 2.076 2.223

amaciyla erteleyebilir. Eregli yonetimi agiklanan Net Kar 920 1.034 1.112 1.166
temettilyii nakit akis1 projeksiyonlar: paralelinde 15 Aralik FD/Satis 10 0.9 0.7 06
tarihine kadar tek seferde Odemeyi planhyor. FD/VAFOK 5.0 48 43 3.7
ArcelorMittal’in temettiiyti almak igin elindeki payin F/K 9,2 8,2 76 7.2

satisin1  erteleyebilecegini diisiiniiyoruz. Bu da hisse
tizerindeki baskiy1 erteleyebilecektir.

Ortaklik Yapisi

Ataer Holding %49,3
Erdemir Hazine Payi %3,1
Halka Acik %47,6

www.akyatirim.com.tr
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Teknik Analiz:

Hissede 2,35TL seviyesinden baslayan kisa vadeli tepki hareketi devam

ediyor. Bu hareketle 12 giinliik ortalama boélgesi asilmis durumda. Fakat

biz 2.57/60 bandin1 daha onemli direng olarak degerlendiriyoruz. Bu

bandin agilmasi durumunda yeni bir yukar1 trendden bahsediyor

olacagiz. 2.50-2.45 bandi altina yasanacak bir sarkma ise yeni bir diizeltme

hareketi olarak degerlendirilmeli.

Eregli - Giinliik TL Grafik

VACD (005719

(D) EREGLIDEMR CELK.

(250000, 257000, 249000, 254000, +0.13000), Parabolic SAR (2.34261)
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Bu rapor, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir 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 dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhighigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’m tiim
¢alisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet tizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir
teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay:
sorumlu tutulamaz.
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