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Gegtigimiz ay hizli yukselen BIST'in orta

Yikselis - ; ) DR o . .

BIST o Sinirh Yiikselig Notr Gerileme Olasiligi DisUs Potansiyeli vadede daha ytksek volatiyle yukari
Potansiyeli - .

hareketinin devamini bekliyoruz.

31 EKiM 2014

. Kurun diismesi . - . . - Kurun artmasi  Yurtdisinda dustk faiz ve distik petrol
TL (S/TL '€/TL SEPETI) muhtemel Kur gerileyebilir s Kur ylkselebilir muhtemel fiyatlari TL'nin deger kazanmasini sagladi.

Olumsuz blytime verileri ve banka stres
EURO (€/$ PARITESI) Parite ylkselebilir Parite hafif yukar Notr Parite hafif asagl  Parite dusebilir testi sonuglari paritedeki asagi yonli
hareketi destekliyor.

ABD'de faizlerin distsi TL tahvillerine ilgiyi

Faizler hafif
TL - DIBS Faizler asagi  Faizler hafif asagi Notr I Faizler yukari artirdi ve 150 baz puana yakin gerileme
yukari oldu.
. . . . . . Faizler hafif . Gelismis llkelerde gerileyen faizler Tiirk
EUROBOND Faizler asagi Faizler hafif asagi Notr yukar Faizler yukari eurobondlarina talep getiridi.

FED toplantisinin ardindan dolarin gii¢

Yiikseli

ALTIN ) : ) Sinirh Yiikselig Notr Gerileme Olasiligi DisUs Potansiyeli kazanmasi altinda zayifligin daha da
Potansiyeli . )

belirgenlesmesine yol agti.
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Aylik Yillik Yillik Aylik
BIST - 100 7.5% 18.8% 1.5% 3.0% TL - sepete karsi
USD bazinda 10.4% 15.0% 3.4% -2.6% UsD/TL
MSCI EM relatif 9.3% 13.5% -5.8% -3.3% €/TL
MSCI WI relatif 9.8% 11.8% -2.7% -2.9% Altin (S)
MSCI EM 1.1% 1.3% 7.7% DIBS (20 ay) Getirisi - TL (Net)
MSCI WI relatif 0.5% -1.5% 8.1% Aylik Mevduat - TL (Net)
World Index 0.6% 2.8% 1.5% Aylik Mevduat - $ (Net)
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ONERILEN HiSSELER

Yurt igi turizm sektériinde yatirnm yapmak amaciyla kurulmus olan Akfen GYO'nun Tiirkiye ve Rusya'da otelleri
AKFEN GYO mevcut olup bunlarin isletmeciligini NOVOTEL ve IBIS yiiriitmektedir. Net aktif degerine gére %72 iskontolu islem
géren sirketi mevcut seviyelerde yatirrma uygun gériiyoruz.

Dogan Holding'in net nakiti piyasa degerininin tstiinde olup net aktif degerlemesine gére yaklasik %60 iskontolu
islem gérmektedir. Sirket yiiklii miktardaki nakiti ile sirketin dederini artiracak ¢ok genis yelpazede yatirimlarin
arayisi icinde. istiraki DYHOL ile birlesmesinin sirketin gizli kalmis dederini ortaya ¢ikarmasinda etkili olacadini
diisiiniiyoruz.

DOGAN HOLDING

Giiclii bilango yapisi, yénetimin karlihdi artirmada atti§i adimlar ve siipheli alacaklardaki olumlu gelismeler isbank
iSBANK hisse senedini yukariya tasiyacak faktérler. 2014 f/k ve f/defter dederleri sirasiyla 8.1 ve 0.9 gibi dlisiik seviyelerde
bulunan isbank’i mevcut seviyesinde yatirima uygun gériiyoruz.

Asiri satis baskisi altinda kalan Alarko Holding mevcut fiyat seviyesinde yaklasik %40 iskontolu islem gérmektedir.
ALARKO HOLDING Karabiga ve Catalagzi termik santralleri projeleri ve diger potansiyel projelerden gelecek olumlu gelismelerin hisseyi
yukari ¢ekecegini diistiniiyoruz.

Elektrik tiretiminde %4'liik paya sahip Aksa Enerji hizla kapasitesini artiriyor. 2015 yilinda kapasitesi bugiinkii
AKSA ENERJi seviyesinin %25 lizerinde olacak. Aksa Enerji yaptigimiz degerlemeye gére yaklasik %35 iskontolu islem
gérmektedir.

Halkbank'in en 6nemli avantaiji rakiplerine gére yiiksek 6zsermaye karliligi, likit bilanco yapisi, KOBi segmentinde
HALKBANK gliclii olmasi ve tiiketici kredilerine nispeten daha az bagimli olmasi. 2014 yili tahmini f/k ve f/defter dederi oranlari
sirasiyla 6.9 ve 1.1 olan Halkbank't mevcut seviyesinde yatirima uygun gériyoruz.

Diisiik Faiz Ortami ve Diisen Petrol Fiyati Ekim’de BIST’i Geri Ziplatti

Ekim Ayinda BIST endeksi USS bazinda %10 geri ziplarken TL de euro - S sepetine karsi1 %3 kadar
degerlendi. Bu degerlenmelerin en 6nemli nedenleri olarak Fed’in faiz artirrmi icin aceleci
davranmayacadini beyan etmesi, global olarak diisiik faiz ortaminin devam edecedi beklentisi ve petrol
fiyatlarindaki kayda deger diisiisii siralayabiliriz. Bu arada piyasalar negatif haberleri de pek dikkate
almadi. Ornegin, Tiirkiye’de Kobani eylemleri, devam eden siyasi / jeopolitik riskler, yavas biiyiime
sinyalleri, AB’de 25 bankanin ECB’nin stres testinde sinifta kalmasi...

Bu ani yiikselis sonrasinda piyasada oynakligin devam etmesini beklemekteyiz. Degerleme yoniinden
uzun vadede olumlu bakis agimiz siirmekte.. .

Logos fonlari hakkinda.... Dinamik Dagilimh Serbest Fon'nun 2014 yilhklandirilmis getirisi %10.4 civarinda; Sabit Getirli
Fonu'nun ilk 7 aylik yilliklandirilmis getirisi ise takriben %12.7.
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