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Yiikseli Bir tarafta diinya piyasalarinda olumlu hava
BIST ) §|_ Sinirh Yikselig Notr Gerileme Olasiligi Diisiis Potansiyeli ve BIST'in diisiik seviyesi, diger tarafta
Potansivell devam eden politik belirsizlik...
. Kurun diismesi Kurun artmas! Faiz artirim karari ve kiresel risk
TL ($/TL -€/TL SEPETI) ht : | Kur gerileyebilir Nétr Kur yiikselebilir h | istahindaki diizelme nedeniyle TL deger
muhteme muhteme kazaniyor.
) ) Orta vadede varlik alimlarinin azaltiimasi ve
EURO (€/$ PARITESI) Parite yikselebilir Parite hafif yukari Notr Parite hafif asagl  Parite diisebilir ABD'nin parlak ekonomik performansi
nedeniyle goriisumuz dolar lehine...
. . . ) . . Faizler hafif ) Enflasyondaki artis beklentileri nedeniyle
TL - DIBS Faizler asagi  Faizler hafif agagi Notr yukari Faizler yukar kisa vadede faizlerde diisis beklemiyoruz.
Faizler hafif Siyasi risklerin ortaya ¢ikmasiyla artan
EUROBOND Faizler asagl  Faizler hafif asagi N&tr \ Faizler yukari  eurobond faizlerinde, yurtdigindaki olumlu
yukari havayla bir toparlanma yasaniyor.
Yiikseli Yurt disindaki olumlu havaya ragmen, altin
ALTIN ) §|_ Sinirl Yukselis Notr Gerileme Olasiligi Diisiis Potansiyeli fiyatlarindaki hizli artis yilbagindan beri
Potansivell devam ediyor.
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Ayhk Yilhk Yillik Ayhk
BIST - 100 1.1% -7.7% -2.9% 1.2% TL - sepete karsi
USD bazinda 3.4% -10.3% 2.9% -2.2% usbD/TL
MSCI EM EMEA relatif -1.6% -5.6% 3.1% -0.1% €/TL
MSCI WI relatif -1.4% -11.1% 10.0% 6.6% Altin (S)
MSCI EM EMEA 5.0% -5.0% 10.0% DIBS (20ay) Getirisi - TL (Net)
MSCI WI relatif 0.2% -5.8% 9.8% Aylik Mevduat - TL (Net)
World Index 4.8% 0.9% 2.1% Aylik Mevduat - S (Net)

Bu biiltende yer alan bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmistir. Bununla beraber, bu biiltendeki hata ve eksikliklerden dolayi yatirnmcilarin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan Logos Portféy Yonetimi A.S.’nin ve ayrica her ne nam altinda olursa olsun her ne akitle bagh olursa olsun her tiirlii galisani higbir

sekilde sorumlu tutulamaz. Bu biilten yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde menkul kiymetlerin alimi veya satimi konusunda tavsiye olarak

yorumlanmamalidir, fonlarin portféylerinin gegmis doneme iligkin getirileri gelecek donemlerin gostergesi olamaz.
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ONERILEN HiSSELER

Madencilik alaninda faaliyet gésteren KOZAA'nin net aktif degerinin %90'ini Koza Altin olusturmaktadir. Koza
KOZAA Altin'in rezervlerindeki artis ve yiiksek net nakit pozisyonu ile net aktif degerlemesine gére yaklasik %65 oraninda
iskontolu islem géren KOZAA'nin ciddi artis potansiyeli bulunmaktadir.

Dogan Holding'in net nakiti piyasa dederininin lstiinde olup net aktif degerlemesine gére yaklasik %65 iskontolu
DOGAN HOLDING islem gérmektedir. Sirket yiiklii miktardaki nakiti ile sirketin degerini artiracak ¢ok genis yelpazede yatirimlarin
arayisi icinde.

2013 son geyrek kari beklentilere paralel gelmesine karsin is Bankasi'nin net faiz gelirleri TUFE'ye endeksli kagitlarin
getirisinin diismesi nedeniyle geriledi. Bankacilik sektérii icin 2014 yili zorlu ge¢cmesi beklenmesine ragmen, 2014
f/k ve f/defter degerleri sirasiyla 7.2 ve 0.7 gibi ¢ok diisiik seviyelere gerileyen isbank'i mevcut seviyesinde yatirima
uygun gortiyoruz.

Birikmis is hacmi 1.1 milyar dolar diizeyinde olup ayrica toplam biiyiikligii 10 milyar dolar (izerinde bulunan Socar
rafineri, TANAP dodalgaz boru hatti, bina yapim, elektrik-buhar santrali ve Karabiga'daki 1320MW biiyiikligiindeki
enerji santralinin 2016 sonuna kadar tamamlanmasi bekleniyor. Kazakistan'daki devaliiasyon nedeniyle hedef
degerimizi %5 diisiirmemize ragmen halen %35 iskontolu islem gérmektedir.

Elektrik iretiminde %4'liik paya sahip Aksa Enerji hizla kapasitesini artiriyor. 2015 yilinda kapasitesi bugiinkdi
seviyesinin %25 lizerinde olacak. Mayis ayinda gergeklesen ikincil halka arz sonrasi yurt igi ve yurt disi
olumsuzluklardan daha fazla etkilenen Aksa Enerji yaklasik endeksin %35 altinda performans gésterdi. Sirket
mevcut fiyatinda yaptigimiz degerlemeye gére yaklasik %45 iskontolu islem gérmektedir.

ISBANK

ALARKO HOLDING

AKSA ENERJI

2013 son geyrek kari beklentilerin tistiinde geldi. Halkbank'in en 6nemli avantajlari yiiksek 6zsermaye karliligi, likit
HALKBANK bilango yapisi ve tiiketici kredilerine nispeten daha az bagimli olmasi. 2014 yili tahmini f/k ve f/defter degeri oranlari
sirasiyla 5.5 ve 0.8 olan Halkbank't mevcut seviyesinde yatirima uygun gériiyoruz.

Kanama Durduysa Da Net lyimser Senaryo Heniiz Ufukta Yok...

Subat ayinda BIST endeksi %1 artarken, TL de sepet bazinda %1 deger kazandi. Kanamadaki durus,
olumsuz gelismelere ragmen yasandi. RTE hakkinda tape serisi hizini artirarak devam ederken Giil, HSYK
ve internet yasalarini onayladi. S&P, Tiirkiye’nin kredi notu goriiniimiinii negatife cevirdi. Kirrm ve
Ukrayna’da Rusya ve Bati lilkeleri arasindaki hakimiyet miicadelesi de politik gerginligi artirarak risk
istahini azaltti. Bu negatiflere ragmen piyasanin hafif toparlanmasini, kismen gecmisteki diistislere,
kismen de RTE’nin, AKP milletvekillerinin ve hatta kamuoyunun tape skandallarini ¢ok da fazla
umursamadigi ve buna bagl olarak AKP’nin giiciinii koruyacagi algisina baglayabiliriz.

Ancak, siyasi arenada net bir resmin ve liderlik degisimini 6ngéren net bir senaryonun ortada olmamasi
orta vadede “bullish” bir bakis agimizin olusmasina karsi tek ve en bliyiik engeli teskil etmekte..

Logos Portféy fonlari ve portféy yénetimi hakkinda.... Is Yatirim Logos Dinamik Dagilimli Serbest Yatirim Fonu'nu 2012
getirisi %22.67, 2013 getirisi ise %1.63 olarak gergeklesti. 2014'(in ilk 2 ayinin getirisi ise 0.04% ekside.

Bu biiltende yer alan bilgiler ve yorumlar, kamuya agcik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmistir. Bununla beraber, bu bultendeki hata ve eksikliklerdendolayi yatirimcilarin

ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan Logos Portféy Yonetimi A.S.’nin ve ayrica her ne nam altinda olursa olsun her ne akitle bagli olursa olsun her tiirlii galisani hicbir

sekilde sorumlu tutulamaz. Bu biilten yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla hazirlanmis olup, higbir sekilde menkul kiymetlerin alimi veya satimi konusunda tavsiye olarak
yorumlanmamalidir, fonlarin portféylerinin gegmis doneme iliskin getirileri gelecek donemlerin gostergesi olamaz.




