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Tiirk Telekom — NOTR; Endekse Paralel Getiri — 4C13’de 260mn TL net kar agikladi
ve yillik bazda %57 kugulme gosterdi. Bizim tahminimiz 268mn TL ve CNBCe
konsensus tahmini 256mn TL. 2013 tim yilda Sirket'in net kari %51 daralma ile
1.303mn TL olarak gergeklesti. 4C13 ciro ve VAFOK de sadece %1 daralmalar séz
konusu yillik bazda. Net kardaki daralma tmiumiuyle kur farki giderlerden kaynaklandi.
Sirketin 2013 yilsonu itibariyle 8,3 milyar TL toplam borcu bulunmaktadir ve bu borcun
blyUk ¢ogunlugu dévizden olugsmaktadir.

Tiirk Telekom — NOTR; Endekse Paralel Getiri — Genel Kurul'a 34,2998 kurus nakit
temettl Onerisi yapacagini agikladi. Bizim tahminmizde 34 kurus idi. Temettd verimi
%6,3.

Turkcell - NOTR; Endekse Paralel Getiri — istiraki Superonlinetarafindan, Metronet
iletisim Teknoloji A.S'nin ("Metronet") hisselerinin tamaminin satin alinmasina iligkin
olarak Pay Devir Sézlesmesi imzalanmistir. Yapilan calismalarda belirlenen sirket
degeri 29mn TL'dir. Hisse senetlerinin devri, ilgili mercilerden alinacak izinler
sonrasinda gercgeklestirilecek olup, Pay Devir Sézlesmesine gore, satin alma bedelinin
tamami kapanis gununde ddenecektir. Turkiye'de internet, ses ve gorunti alaninda
hizmet ve servis saglayicillk yapmak amaciyla kurulan Metronet'i satin alan
Superonline, Ulke genelinde hizmet verdigi 12 olan il sayisini Metronet'in 2 yeni ilde
mevcut altyapisi sayesinde 14'e yikselterek fiber agini genisletecektir. Superonline,
Metronet'in altyapi déndsiminin tamamlanmasinin ardindan hane sayisina yaklasik
100 bin yeni noktay! dahil edecektir.

TSKB — OLUMLU; Endeksin Uzerinde Getiri — 4C13 net karini 81 milyon TL olarak
aciklayarak, 75 milyon TL kar tahminimizin Uzerinde ancak 80 milyon TL olan piyasa
beklentisine paralel bir sonug elde etti.

- Bankanin 2013 yili net karl %6,1 artigla 326 milyon TL oldu, 6zkaynak karlihgi %18,1
olarak gerceklesti. Son c¢eyrek karinin 6nceki geyrege goére %20 artigi TL’nin deger
kaybina ve TUFE'deki ¢ikiga bagl olarak kredi spredinin genislemesinden ve TUFE’ye
endeksli bonolardan daha yuksek getiri saglamasindan kaynaklandi.

- Bankanin net faiz marji boylece 3C13’teki %4,2’'den %4,5’e yukseldi. Diger taraftan
TSKB 4C13’te 17 milyon TL gibi, élgegine ve gecmis verilere gére hayli ylksek bir
takipteki alacak tutari kaydetti. Bu nedenle yUkli bir provizyon maliyeti olusurken,
onceki ceyrekten farkli olarak bu dénem genel karsilik ayriimamasi dip bakiyenin s6z
konusu takipteki alacak provizyonundan &nceki ceyrege gore c¢ok fazla
etkilenmemesine yardimci oldu.

- Banka icin hedef degeri hisse basina 2,20 TL olarak koruyoruz. %30 artis potansiyeli
taslyan hisse senedi i¢cin 6nerimiz ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ olarak devam ediyor.

Migros — NOTR; Endeksin Uzerinde Getiri — Ocak ayinda toplam 2 yeni magaza
actigini ve 1 magaza kapattigini agikladi (net 1 magaza acihisi). Belirtmek gerekirse,
2013'de Sirket'in toplam net magaza acilis1 115 oldu.

Tofas — NOTR; Oneri revize ediliyor — 4C13 mali tablolarinda 114mn TL net kar
acikladi. Bu rakam CNBC-e anketinde 122mn TL’lik net kar beklentisinin altindadir.
Sapma satis gelirleri (1.890mn gerceklesen — 1,968mn piyasa beklentisi) ve
FAVOK’'deki (186mn TL, %9.9 marj gergeklesen — 222mn TL, %11.3 marj piyasa

AKYatimm Arastirma



SEMJIIQB vo i BHET HABERMWERIcformanstan kaynaklandi. Ozellikle %9.9'luk marj
Tofas acisindan bir 4C icin diisik bir gerceklesme olarak goze carpmaktadir. Sirketin
4C’de satis hacimleri yilhk %8 daralirken, satis gelirleri %7 artti. Bu artis 6zellikle
ihracat gelirlerindeki %21 artistan kaynaklanirken yurtici satis gelirleri yilhk %6 geriledi.

PETROL SEKTORU - NOTR: Basinda yer alan haberlere gére Bagdat ile Kuzey Irak
yonetimi ile arasinda krize neden olan Kirt petroli durma noktasina geldi. Merkezi
yonetimin, “Bltce payinizi keseriz” uyarisindan sonra Kuzey Irak Yonetimi Ceyhan’a
petrol akisini azaltti. Ceyhan’da depolanan petroliin ihrac edilebilmesi icin Bagdat
Ydnetimi’'nin onayi1 gerekiyor. Kuzey lIrak petrolinin olasi olumlu etkileri TUpras
tahminlerimize dahil degil. TUpras icin 12 aylik hedef fiyatimiz hisse basina 46,28 TL.

DOGALGAZ SEKTORU — NOTR: Basinda yer alan habere gére tiikettigi dogalgazin
neredeyse tamamini ithal eden Turkiye'nin enerji ithalat faturasi kabarirken; artan
maliyetlerin i¢ piyasada yansitiimamasi ise dogalgaz sektériindeki 6zel sirketleri iflas
noktasina getirdi. Ozel sirketler toplam ithalatin yaklagik %25’ini olusturuyor. Botag’in
TL’nin yaklagik %25 deger kaybina ragmen Ekim 2012'den bu yana TL olarak
fiyatlarini sabit tutmasi 6zel sirketlerin zararina yol agiyor. Bizim tahminimiz dogalgaza
yerel segimler sonrasinda %20 zam gelmesi yoninde.
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