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Yikselis

Bolgede artan jeopolitik risklerin artmasi ve

BIST L Sinirli Yiikselis Notr Gerileme Olasiligr Dusls Potansiyeli gelismekte olan piyasalara istahin azalmasi
Potansiyeli ) P
nedeniyle gérisimuz notr...
Kurun diismesi Kurun artmas! ABD'de agiklanan guglii verilerle birlikte
TL ($/TL -€/TL SEPETI) : Kur gerileyebilir No&tr Kur yiikselebilir artan jeopolitik riskler nedeniyle TL'de
muhtemel muhtemel P
gorugtimiiz notr...
ABD'den gelen olumlu verilerle birlikte
EURO (€/$ PARITESI) Parite yikselebilir Parite hafif yukari Notr Parite hafif asagl  Parite disebilir dolar-euro faiz makasinin dolar lehine agik
olmasi dolari avantajli kiliyor...
Faizler hafif TCMB'nin faiz indirimlerine ne kadar devam
TL - DIBS Faizler asagl  Faizler hafif asagi Notr \ Faizler yukar ettirebilecegi belirsizken, enflasyon da
yukar yuksek seyrini strduruyor.
. . . . . . Faizler hafif ) Artan riskler nedeniyle gelismekte olan
EUROBOND Faizler asagi  Faizler hafif agagi Notr yukari Faizler yukar piyasalardan sermaye cikislar gézleniyor...
Yiikselis Diinyada gerilimin artmasi altin lehine,
ALTIN T Sinirl Yukselig Notr Gerileme Olasiligi Diisiis Potansiyeli ‘ancak dolarin giiglii olmasi altinin
Potansiyeli s .
yukselisini engelliyor.
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Ayhk Yilhk Yillik Ayhk
BIST - 100 4.7% 21.2% 1.6% 0.0% TL - sepete karsi
USD bazinda 3.6% 21.4% -0.2% 1.1% UsSD/TL
MSCI EM EMEA relatif 5.7% 21.1% -3.0% -1.1% €/TL
MSCI WI relatif 5.3% 17.7% 6.4% -3.4% Altin (S)
MSCI EM EMEA -2.0% 0.3% 7.5% DIBS (24 ay) Getirisi - TL (Net)
MSCI WI relatif -0.4% -2.9% 7.9% Aylik Mevduat - TL (Net)
World Index -1.7% 3.2% 1.6% Aylik Mevduat - S (Net)
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ONERILEN HiSSELER

Yurt ici turizm sektériinde yatirim yapmak amaciyla kurulmus olan Akfen GYO'nun Tiirkiye ve Rusya'da otelleri
AKFEN GYO mevcut olup bunlarin isletmeciligini NOVOTEL ve IBIS ytiriitmektedir. Net aktif dederine gére %75 iskontolu islem
goren sirketi mevcut seviyelerde yatirima uygun gériiyoruz.

Dogan Holding'in net nakiti piyasa dederininin (istiinde olup net aktif degerlemesine gére yaklasik %50 iskontolu
islem gérmektedir. Sirket yliklii miktardaki nakiti ile sirketin degerini artiracak ¢ok genis yelpazede yatirimlarin

DOGAN HOLDING arayisi icinde. Gegtigimiz aylarda agiklanan istiraki DYHOL ile birlesmesinin sirketin gizli kalmis degerini ortaya
¢tkarmasinda etkili olacagini diisiiniiyoruz.
. 2014 2.ceyrek karini 6nceki ceyrede gére yaklasik %10 artirmasini bekliyoruz. 2014 f/k ve f/defter degerleri sirasiyla
ISBANK G e . i ) - .
8.6 ve 1.1 gibi dlisiik seviyelerde bulunan Isbank'i mevcut seviyesinde yatirrma uygun gériiyoruz.
Birikmis is hacmi 1.1 milyar dolar diizeyinde olup ayrica toplam biyiikligi 10 milyar dolar iizerinde bulunan Socar
. rafineri, TANAP dogalgaz boru hatti, bina yapim, elektrik-buhar santrali ve Karabiga'daki 1320MW biiyiikligindeki
ALARKO HOLDING ine '+ 0090 vap . araiga vaK 2yt
enerji santralinin 2016 sonuna kadar tamamlanmasi bekleniyor. Mevcut seviyesinde %30 iskontolu islem
g6érmektedir.
Elektrik tretiminde %4'liik paya sahip Aksa Enerji hizla kapasitesini artiriyor. 2015 yilinda kapasitesi bugiinkdi
. seviyesinin %25 lizerinde olacak. Gectigimiz Mayis ayinda gergeklesen ikincil halka arz sonrasi yurt igi ve yurt disi
AKSA ENERJI Vi ( ctig yis ay gergekies yurtigivey S

olumsuzluklardan daha fazla etkilenen Aksa Enerji'yi mevcut fiyatinda yaptigimiz degerlemeye gére yaklasik %35
iskontolu islem gérmektedir.

2014 yih 2.¢ceyrek sonuglari beklentilerin hafif iizerinde geldi. Halkbank'in en énemli avantajlari yiiksek 6zsermaye
HALKBANK karliligi, likit bilango yapisi ve tiiketici kredilerine nispeten daha az bagimli olmasi. 2014 yili tahmini f/k ve f/defter
degeri oranlari sirasiyla 8.6 ve 1.3 olan Halkbank't mevcut seviyesinde yatirrma uygun gériiyoruz.

Piyasalar ABD Faizlerini izlemekte; Politik / Jeopolitik Riskler Giindemde

Temmuz ayinda BIST-100 endeksi Bayram sonrasi son giin harig rallisini siirdiirdii. Ay boyunca ABD’de
faizlerin ylikselme riski hissedilirken, Fed tutanaklarnini faiz artisi ile ilgili net bir ipucu vermemesi piyasada
gecici bir rahatlama yaratti ve BIST’deki rallinin siirmesinde en 6nemli etken oldu. Bayram sonrasi ayin son
glintinde ise ABD’de gliglii biiyiime verileri nedeniyle keskince bir diisiis yasand..

Siyasi arenada RTE’nin ilk turda Cumhurbaskani secilmesi senaryosu netlesirken, Basbakanligi kimin
devralacadi pek de fazla konusulmad.. Irak, Gazze, ve Ukrayna'daki gerginlikler jeopolitk riskte artis algisi
yaratti. Hatta Moody’s de bu konuyla ilgili uyarici bir beyanda bulundu. Ne enflasyon ne de biiyiime verileri
cok parlak degildi. Yine de TCMB gésterge faizi 50 bp indirdi.

ileriye déniik beklentimiz kisa vadede realizasyon veya yanlamasina seyir, orta / uzun vadede ise rallinin
yavas da olsa devami diyebiliriz.

Logos fonlari hakkinda.... Dinamik Dagilimli Serbest Fon'nun 2014 yilliklandiriimis getirisi %17 civarinda; Sabit Getirli
Fonu'nun ilk 4 ayhk yilhiklandiriimis getirisi ise takriben %14.
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