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Yiikselis Yiksek enflasyon ve zayif biiylime
BIST Potansiyeli Sinirh Yikselis Notr Gerileme Olasiligr Dusls Potansiyeli verilerine karsin global yatirimeilarin riskli
varlhklara artan ilgisi BIST'i olumlu etkiliyor.
. Kurun diismesi _ B i i N Kurun artmas TCl?/II.B'nin faiz indirimlerinAi‘n sonuna. .
TL ($/T|. -€/T|. SEPETl) muhtemel Kur gerileyebilir Notr Kur yikselebilir muhtemel lezwiljl;lzjilzrenflasyon da yiiksek seyrini

ABD'den gelen olumlu verilerle birlikte

EURO (€/$ PARITESI) Parite yiikselebilir Parite hafif yukar Notr Parite hafif asagl  Parite diisebilir ' dolar-euro faiz makasinin dolar lehine agik
olmasi dolari avantajli kiliyor...

Faiz indirimlerinin sonuna gelinmesine

Faizler hafif
TL - DIBS Faizler asagl  Faizler hafif asagi Notr \ Faizler yukari  karsin global faiz oranlarinin diisiik olmasi
yukar nedeniyle gérisimuz notr...
Faizler hafif Avrupa Merkez Bankasi'nin kararlarinin
EUROBOND Faizler asagl  Faizler hafif asagi N&tr \ Faizler yukari etkisiyle eurobondlara para girisi oldu,
yukari ancak mevcut seviylerde goriisimiiz notr...
Yukselis Jeopolitik risklerin yiiksek olmasi altinda
Sinirh Yikseli N6t Geril Olasiligi Disls Potansiyeli
ALTIN Potansiyeli inirh Yiikselis otr erileme Olasiligi Diisiis Potansiyeli asat yonli riskleri azaltryor.
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Ayhk Yilhk Yillik Ayhk
BIST - 100 -2.2% 18.5% 1.7% 0.0% TL - sepete karsi
USD bazinda -3.2% 17.6% 0.7% 0.9% UsSD/TL
MSCI EM EMEA relatif -3.8% 16.5% -3.9% -1.0% €/TL
MSCI WI relatif -5.1% 11.7% 6.8% 0.4% Altin (S)
MSCI EM EMEA 0.6% 0.9% 8.2% DIBS (22 ay) Getirisi - TL (Net)
MSCI WI relatif -1.3% -4.2% 7.9% Aylik Mevduat - TL (Net)
World Index 2.0% 5.3% 1.6% 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

Yurt igi 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
gdren sirketi mevcut seviyelerde yatirima uygun gériiyoruz.

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

DOGAN HOLDING arayisi icinde. [stiraki DYHOL ile birlesmesinin sirketin gizli kalmis dederini ortaya ¢ikarmasinda etkili olacagini
diisiiniiyoruz.
. 2014 2.¢eyrek karini 6nceki ceyrede gére yaklasik %10 artirmasini bekliyoruz. 2014 f/k ve f/defter dederleri sirasiyla
iSBANK S - o -
8.0 ve 1.0 gibi diisiik seviyelerde bulunan Isbank't mevcut seviyesinde yatirima uygun gériiyoruz.
Birikmis is hacmi 1.1 milyar dolar diizeyinde olup ayrica toplam biiyiikligii 10 milyar dolar (izerinde bulunan Socar
. rafineri, TANAP dogalgaz boru hatti, bina yapim, elektrik-buhar santrali ve Karabiga'daki 1320MW biiytikliigiindeki
ALARKO HOLDING Vine 099 yap . araviga aa - Vg
enerji santralinin 2016 sonuna kadar tamamlanmasi bekleniyor. Mevcut seviyesinde %35 iskontolu islem
gbrmektedir.
Elektrik iretiminde %4'liik paya sahip Aksa Enerji hizla kapasitesini artiriyor. 2015 yilinda kapasitesi bugiinkdi
. seviyesinin %25 lizerinde olacak. Gegtigimiz Mayis ayinda gergeklesen ikincil halka arz sonrasi yurt igi ve yurt disi
AKSA ENERJI i ( ctig yis ay gergekies yurtigivey $

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

2014 yih 2.¢eyrek sonuglari beklentilerin hafif iizerinde geldi. Halkbank'in en 6nemli avantajlari yiiksek 6zsermaye
HALKBANK karlihgi, likit bilango yapisi ve tiiketici kredilerine nispeten daha az bagimli olmasi. 2014 yili tahmini f/k ve f/defter
degeri oranlari sirasiyla 8.4 ve 1.2 olan Halkbank't mevcut seviyesinde yatirima uygun gériiyoruz.

Politik / Jeopolitik Riskler ve Moody’s / Fitch A¢iklamalari Nedeniyle BIST, Agustos Ayinda Asadida ve Diinya
Borsalarinin Gerisinde...

Adustos ayinda global hisse senedi piyasasi hafif artidayken BIST-100 USS bazinda %3 geriledi. TL sepete karsi
pek hareket etmezken reel faizler de sifir civarinda seyretmeye devam etti. RTE planladigi ve piyasa tarafindan
beklendigi tizere ilk turda Cumhurbaskani segildi ve yerine Basbakan olarak Disisleri Bakani Davutoglu’nu atad..
Ay sonuna dodru Ekonomi yénetiminin Babacan’in kontroliinde kalacaginin anlasiimasi piyasalari rahatlatti. Ote
yandan Irak’taki ISID tehdidinin kontrol altina alinmasi ve Ukrayna’da gerilimin azalmasi iimidi ve AMB’nin
glivercinsel yaklasimi da piyasaya hayat verdi. Tiim bunlara ragmen BIST-100’(in ayin tiimiinde gerilemesinin
nedeni ézetle: politik risklerin devam ettigi algisi ve bu yénde Fitch ve Moody’s’den gelen olumsuza yakin
aciklamalar denebilir. Ustiine tistliik ne enflasyon ne de biiyiime verileri (alarm verici olmasa da) ¢cok parlak
degil.

ileriye déniik beklentimiz, BIST'in hafif yukari seyrinin devam etmesi, TL ‘nin ise yanlamasina seyretmesi
diyebiliriz.

Logos fonlari hakkinda.... Dinamik Dagilimli Serbest Fon'nun 2014 yilliklandirilmis getirisi %16 civarinda; Sabit Getirli
Fonu'nun ilk 5 aylik yiliklandirilmis getirisi ise takriben %13.
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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.



