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Coca Cola igecek’in (NOTR; Endekse Paralel Getiri; 12 aylik Hedef Fiyat: 59.80
TL) bugln 2C14 sonuglarini agiklamasi bekleniyor. CNBC-e anketine gore sirketin
2C14 net kari igin piyasa ortalama tahmini 188mn TL’dir. Ak Yatirim tahmini ise 211mn
TL seviyesindedir.

Eregli Demir Gelik (NOTR; Endekse Paralel Getiri; Hedef Fiyati: TL4,43) — 2C14’de
345mn TL net kar agikladi. Bizim tahminimiz olan 408mn TL’nin altinda ancak CNBCe
konsensus tahmini olan 355mn TL'’ye paralel gerceklesti. 2C14 net kar yillik bazda %9
blyludU ancak c¢eyreksel bazda %20 daralma goésterdi. 2C14 ciro 2.709mn TL ile yillik
bazda %3 blylime gosterdi. Genelde satis hacmi ciro blylmesini desteklerken satis
fiyati dusisleri ciro bllyiimesini yavaslatti. 2C14 VAFOK 543mn TL olarak gergeklesti
ve marjl %20 oldu. 2C13'deki %20,6’ya yakin bir marj gerceklesti, ancak 1C14’deki
%21,0’lik marjin biraz altinda oldu. Net finansal giderler 65mn TL ile bizim beklentimiz
olan 35mn TL’den de ylUksek gerceklesti.

Pegasus Havayollari (OLUMLU; Endeksin Uzerinde Getiri; 12 aylik Hedef Fiyat:
35.00 TL) 2C14’de 87mn TL net kar agikladi. Bu rakam CNBCe anketine gore piyasa
ortalama net kar tahmini olan 62mn TL’nin Uzerinde, Ak Yatirim tahmini olan 87mn TL
ile ise ayni seviyededir. Sirketin operasyonel performansi ortalama beklentiden iyi geldi
(FAVOK marjinda 2 puan fark). Sonuglar éncesinde piyasada merak edilen temel konu,
ortalama bilet fiyatlarinin 1C’de gortlen sert dists sonrasi 2C’deki trendi idi: beklentiler
dahilinde, fiyatlarda 1C’deki Euro bazinda %23 disus sonrasi bir toparlanma goruldi
ancak yine de 2C’deki gerceklesme yillik bazda %12'lik bir daralmaya isaret etti.
Pegasus’un 2C operasyonel performansina piyasada olumlu reaksiyon bekliyoruz,
ancak ilk tepkiden sonra dikkatler halen yiksek seviyelerde oldugunu disindigumiz
piyasanin 2014 vyilsonu ortalama tahminlerine c¢evrilebilir. Bu anlamda sirket
yonetiminin yapacagi aciklamalar ve yonlendirmeler o6nemli rol oynayacaktir (sirket
yarin internet Uzerinden yapacagi toplantiyla 2C sonugclarini tartisacak). Biz de analist
toplantisi sonrasi rakamlarimizi gézden gegirecegiz.

Aygaz (OLUMSUZ; Oneri Yok) 2C14’te 64mn TL net kar acikladi. Cnbc-e konsensus
beklentisi 80mn TL’di. Sapmanin temel nedeni beklentinin altinda gelen operasyonel
performans (2C14 FAVOK: 53mn TL, Konsensus: 62mn TL) ve Tlprag'in 2C14’deki
net karinin (358mn TL) konsensus beklentisinin (468mn TL) altinda olmasi. Aygaz,
Tldpras’'in ana hissedari olan Enerji Yatirimlari A.S.’de %20’lik paya sahip. Aygaz
hisseleri son 3 ayda BIST 100 getiri endeksinin %13 (zerinde performans goésterdi.
Beklentilerin altinda gelen 2C14 sonuglarinin kisa vadede hisse performansi Uzerinde
olumsuz etkisi olabilecegini dusunuyoruz.
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Tupras (OLUMSUZ; Endekse Paralel Getiri; 12 aylik Hedef Fiyat: 53,50 TL),
2C14’'te 358mn TL net kar agikladi. Bizim beklentimiz 435mn TL, Cnbc-e konsensus
beklentisi ise 468mn TL’di. Beklentimizin altinda gelen sonuglar dolayisiyla 2014 net
kar tahminimizi 1.605 mn TL'ye (Onceki 1.717mn TL) ve 2015 net kar tahminimizi ise
1.301mn TL'ye (Onceki: 1.527mn TL) revize ettik. Sirket igin 12 aylik hedef fiyatimizi
ise hisse basina 53,50 TL'ye (Onceki: 56.20 TL) revize ettik. Tahminlerimize gore
sirketin 2015 F/K orani 9.6x, uluslararasi benzer sirketlerin 2015 F/K ortalamasi ise
10.4x.

Cimsa (NOTR; Endeksin Uzerinde Getiri; 12 aylik Hedef Fiyat: 16.70 TL) bugiin
2C14 sonuglarini agiklamasi bekleniyor. CNBC-e anketine goére sirketin 2C14 net kari
icin piyasa ortalama tahmini 58mn TL'dir. Ak Yatirm tahmini ise 65mn TL
seviyesindedir.

Bank Asya (NOTR; Oneri Yok) — Diin BIST, Bank Asya hisselerinin 7 Agustos’tan 12
Agustos seans sonuna kadar iglemlere kapali olmasinin 8 Agustos’ta sirket tarafindan
KAP’a gonderilen aciklamada belirsizligi giderecek ve algi olusmasinin dnline gegecek
aciklayici bir ifade olmamasindan kaynaklandigini belirten bir duyuru yayinladi.
Hatirlanacagdi Gizere Bank Asya 8 Agustos’taki aciklamasinda “Gelinen asamada, yurtici
yatirmcilarla da ortaklik gériismelerinde bulunulabilmesi ve resmi teklif alinabilmesini
teminen, Qatar Islamic Bank ile bankamiz arasinda bulunan minhasirlik anlasmasi 8
Agustos 2014 tarihi itibariyle”feshedilmistir' demisti. BIST bu agiklamada 6zellikle yurtici
yatinmcilara iliskin ifadenin yasanan belirsizligi ortadan kaldirmadigi saptamasinda
bulundu.

Didn seans sonrasi Bank Asya ise yeni bir agiklama goénderdi ancak aciklamada
“Bankamiz hisselerinin satigi ile ilgili olarak 08.08.2014 tarihinde yapilan KAP
aciklamasinda belirtilen hususlar disinda kamuya aciklanmamis 6zel bir durum
bulunmamaktadir.” Denilmekte vyetinildi. Bu arada 2C14 sonuglarina iligskin
telekonferansta bankanin genel muadurd Ahmet Beyaz Ziraat'in bankaya ilgisini biliyoruz
diyerek resmi basvuru heniiz gelmedi diye ekledi. Beyaz siregte danismanlik yapan
Goldman'dan 6grenidigi Uzere bagka ilgilenenler de oldugunu ifade etti.Bank Asya
hisselerinin ne zaman igleme agilacagina dair bir bilgi hentz agiklanmadi.
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