L o G o s portféoy yénetimi a.s.
h ﬂ . ‘ www.logosportfoy.com

Yiikseli Jeopolitik riskler nedeniyle BIST, diger

BIST P ) §|_ Sinirh Yiikselig Notr Gerileme Olasiligi DisUs Potansiyeli ;gelismekte olan tilkelerin borsalarina gére
otansiyeli ¢ok daha fazla deger kaybetti.

FED'in faiz agiklamalari sonrasi tim

. K dii ; Kurun artmasi
TL (S/TL -€/TL SEPET') urunausmest— e gerileyebilir Notr Kur yiikselebilir gelismekte olan paralarla birlikte TL'de
muhtemel muhtemel deger kaybetti
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FED ve Avrupa Merkez Bankasi politikalari

EURO (€/$ PARITESI) Parite yikselebilir Parite hafif yukari Notr Parite hafif asagi  Parite disebilir arasindaki fark pariteyi asa cekiyor.
. . . . . . Faizler hafif . TL'deki zayiflik Ekim ay! icerisinde tahvil-

TL - DIBS Faizler asagi  Faizler hafif asagi Notr yukan Faizler yukari bono piyasasini olumsuz etkiled.
Faizler hafif Artan riskten kagan kuresel yatirmcilarin

EUROBOND Faizler asagi Faizler hafif asagi Notr I Faizler yukari  gelismis ilke tahvillerine gegis yapmasi
yukari Turk eurobondlarinda faizleri yukari gekti.
Dolarin deger kazanmasi altini baski altinda

Yiikseli
ALTIN e Sinirli Yikselig NGtr Gerileme Olasiligl Diisiis Potansiyeli tutarken, jeopolitik riskler altini
Potansiyeli destekliyor.
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Aylik Yillik Yillik Aylik
BIST - 100 -6.7% 10.5% -1.5% -3.2% TL - sepete karsi
USD bazinda -11.5% 4.1% 6.2% 5.4% UsSD/TL
MSCI EM EMEA relatif -5.3% 10.4% -2.7% 1.3% €/TL
MSCI WI relatif -8.8% 1.8% 0.2% -6.2% Altin (S)
MSCI EM EMEA -6.5% -5.7% 9.0% DIBS (21 ay) Getirisi - TL (Net)
MSCI WI relatif -3.7% -7.7% 8.1% Aylik Mevduat - TL (Net)
World Index -2.9% 2.2% 1.6% Aylik Mevduat - $ (Net)

Bu biiltende yer alan bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmistir. Bununla beraber, bu biiltendeki hata ve eksikliklerden dolayi yatinmcilarin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan Logos Portféy Yénetimi 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 yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde menkul kiymetlerin alimi veya satimi konusunda tavsiye olarak

yorumlanmamalidir, fonlarin portféylerinin gegmis doneme iliskin getirileri gelecek donemlerin géstergesi olamaz.
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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 yiiriitmektedir. Net aktif degerine gére %75 iskontolu islem
goren sirketi mevcut seviyelerde yatirima uygun gériiyoruz.

Dogan Holding'in net nakiti piyasa degerininin lstiinde olup net aktif dederlemesine gére yaklasik %55 iskontolu
islem gérmektedir. Sirket yliklii miktardaki nakiti ile sirketin degerini artiracak ¢ok genis yelpazede yatirimlarin
arayist icinde. Istiraki DYHOL ile birlesmesinin sirketin gizli kalmis degerini ortaya ¢ikarmasinda etkili olacadini
diisiintiyoruz.

DOGAN HOLDING

Giiclii bilango yapisi, yénetimin karliligi artirmada attigi adimlar ve siipheli alacaklardaki olumlu gelismeler isbank
iSBANK hisse senedini yukariya tasiyacak faktérler. 2014 f/k ve f/defter dederleri sirasiyla 7.3 ve 0.8 gibi diisiik 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 gekecegini diisiiniiyoruz.

Elektrik tiretiminde %4'liik paya sahip Aksa Enerji hizla kapasitesini artiriyor. 2015 yilinda kapasitesi bugiinkdi

AKSA ENERJI seviyesinin %25 lizerinde olacak. Aksa Enerji yaptigimiz degerlemeye gére yaklasik %40 iskontolu islem
g6érmektedir.

Halkbank'in en 6nemli avantajlan yiiksek 6zsermaye karlilidi, likit bilango yapisi, KOBI segmentinde giiclii olmasi ve
HALKBANK tiiketici kredilerine nispeten daha az bagimli olmasi. 2014 yili tahmini f/k ve f/defter degeri oranlari sirasiyla 6.7 ve
1.0 olan Halkbank't mevcut seviyesinde yatirima uygun gériiyoruz.

Fed Etkisiyle Parite ve Gelismekte Olan Piyasalar Asadi, iSID Etkisiyle BIST Daha da Asadi...

Tiirk sermaye piyasalari Sonbahar’a iyi bir baslangi¢c yapmadi. TL, euro-dolar sepetine karsi %3
gerilerken BIST-100 endeksi de USS bazinda %11.5 mertebesinde ciddi bir diisiis yasadi. Piyasalardaki
ciddi gerilemenin ilk nedeni ECB’nin politika faizini indirmesi ve Fed’in beklenenden daha énce faiz
artirabilecegi yoniinde sinyali vermesi ile beraber paritenin hizla asagi inmesi ve gelismekte olan
piyasalara asagi yonlii baski gelmesiydi. Buna ek olarak, Tiirkiye’nin 2014 bliyiime beklentisinin asagi
cekilmesi, ISID ile PYD arasinda tirmanan gerginlik ve Fitch’in olumsuz gériiniim degisikligine
gidebilecegine dair kaygi, BIST-100’(i daha da asagi ¢ekti.

Su an gelinen seviyede BIST-100 USS bazinda 2013’teki zirvesinin %35 altinda. Ancak gerek jeopolitik
riskler, gerek karmasik siyasi ortam, gerekse biiyiime potansiyelinin miitevazi seviyeye revize edilmis
olmasi, BIST’in potansiyelini realize etmesine engel gériinmekte.

Logos fonlari hakkinda.... Dinamik Dagilimli Serbest Fon'nun 2014 yilliklandirilmis getirisi %11 civarinda; Sabit Getirli
Fonu'nun ilk 6 aylik yilliklandirilmis getirisi ise takriben %13.

Bu biiltende yer alan bilgiler ve yorumlar, kamuya acik, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmistir. Bununla beraber, bu biiltendeki hata ve eksikliklerdendolayi yatirimcilarin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan Logos Portféy Yonetimi A.S.’nin ve ayrica her ne nam altinda olursa olsun her ne akitle bagl olursa olsun her tiirlii calisani higbir

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




