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“*Yin ikinci ceyreginde ABD-Cin arasindaki ticaret savagina dair gelismeler odakta kalmay: siirdiiriirken, ABD-iran
arasindaki gerginlik, Ingiltere’de devam eden Brexit siireci, Avrupa Merkez Bankas1 (AMB) ve ABD Merkez Bankasi (Fed)
kararlan piyasalar iizerinde etkili olan ana unsurlar arasinda yer aldh.

%2019 yili ilk ceyrek sonlarinda ABD ve Cin tarafindan ticaret miizakerelerine dair olumlu sinyaller verilirken ikinci ¢ceyrekte
ABD Baskami Trump’in, 200 milyar dolarhk Cin iiriiniine uyguladigi vergi orammi %010'dan %25'e yiikseltmesi, Cinli
telekomiinikasyon sirketi Huawei ile ilgili aldig1 kararlara karsihk Cin’in, 60 milyar dolar degerindeki 5 binden fazla ABD
iiriiniine %05-25 arahginda degisen oranlarda ek giimriik vergisi uygulayacagim agiklamasi ve bir¢ok alanda kullanilan nadir
madenlerle ilgili olarak ABD’ye misilleme yapabilecegine dair sinyaller vermesi ticaret savaslarim tekrar giindeme getirdi.
Sonrasinda G-20 Zirvesi’nde bir araya gelen ABD Baskam Trump ve Cin Devlet Baskanmi Xi-Jinping yaptiklar1 goriismede
ticaret miizakerelerini siirdiirecekleri ve bu donemde ek giimriik vergileri uygulanmayacag: aciklamalar endiseleri yatistirdi.

< Ingiltere’de Brexit siirecine dair gelismeler ikinci ceyrek boyunca da giindemdeki yerini korudu. Ingiltere Bagbakam Theresa
May tarafindan Ingiltere Parlamentosu’na sunulan bir¢ok farkh senaryonun kabul gérmemesi siirece dair belirsizligi
artirirken Avrupa Birligi’nden Brexit’in ertelenmesi talep edildi. AB, Brexit’i 31 Ekim tarihine erteleme karar1 alirken May,
7 Haziran’da istifa edecegini acikladi. May’in istifasi sonrasi Ingiltere Basbakan koltuguna Boris Johnson oturdu.

“*Amerika Merkez Bankasi (Fed), Temmuz ay1 FOMC toplantisinda faizlerde 25 baz puanhk indirime giderek fonlama oranini
%2,00-2,25 arahgina c¢ekti. Boylece Banka 11 yil aranin ardindan ilk kez faiz indirimi yapms oldu. Ancak Fed Baskam
Jerome Powell’in faiz kararmmin ardindan gerceklestirdigi basin toplantisinda faiz indirim doéngiisiine girmediklerini faiz
indiriminin devam edebilecegi gibi ekonominin iyi gitmesi durumunda faiz artis1i da yapabilecekleri seklindeki agiklamalar:
sahin olarak yorumlanirken Kkiiresel piyasalardaki risk istahim1 olumsuz etkiledi.

“*Avrupa Merkez Bankas1 (AMB), Temmuz ay1 toplantisinda faizlerde degisiklige gitmeyip mevduat faizini -%0,40 ve marjinal
fonlama faizini 960,25 seviyesinde sabit birakirken politika dilini degistirerek faiz indirimi sinyali verdi.
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< Tiirkiye ekonomisi, 2019 yilimin ilk ¢eyreginde %2,6 daralda.

2019 y1h ikinci ¢eyreginde yurt icinde yasanan gelismeler arasinda S-400 alim nedeniyle ABD ile gerilen iligkiler, Merkez
Bankasi rezervlerindeki azahs, 31 Mart’ta gerceklestirilen yerel secimlerde YSK’nin Istanbul secimini iptal etmesi ile uzayan
secim siireci ve TCMB Baskam1 Murat Cetinkaya’min gorevden alinmasi Tiirk varhklari iizerinde baski unsuru oldu.

%G-20 Zirvesinde Cumhurbaskam Erdogan ile ABD Baskami Trump’in gerceklestigi ikili goriisme sonrasi yapilan olumlu
aciklamalar Rusya’dan alman S-400 teslimatimn Temmuz ayinda baslanmasi sonrast1 ABD’nin Tiirkiye’nin F-35
programindan ¢ikarilacagim aciklamasina ragmen baska bir yaptirnm uygulanmamasi ise Tiirk varhklarma destek oldu.

+TCMB, Murat Uysal baskanhgindaki ilk toplantisinda TL’de yasanan kismen olumlu seyir, enflasyonda goriilen diisiis
egilimi, makroekonomik verilerde goriilen hafif toparlanma ve gelismis iilke merkez bankalarindan gelen para politikasinda
genisleme sinyallerinin etkisiyle 25 Temmuz toplantisinda 425 baz puan indirime giderek politika faizini %19,75 seviyesine
cekti.

<+ Ikinci ceyrek ortalarinda tekrar 500 seviyesinin iizerine yiikselen Tiirkiye risk primini gésteren Tiirkiye 5 yilik dolar bazh
CDS oram Tiirk varhklarinda goriilen iyimser havanin etkisiyle Temmuz ay1 sonlarinda 345 seviyesine kadar geriledi.

“*Agustos ay1 basinda ABD Baskan1 Trump'in 300 milyar dolarhk Cin iiriiniine 1 Eyliil tarihinden itibaren %10 ek giimriik
vergisi uygulayacagim aciklamasinin ardindan Cin kamu ahlicillarimin ABD'den tarim iiriinleri almimin durdurdugunu
acikladi. ABD-Cin ticaret savaslarina yonelik endiselerin artmasiyla Dolar/Yuan paritesi 11 yil sonra ilk kez 7 seviyesinin
iizerine yiikseldi. Bunun akabinde ABD’nin, Cin’i kur manipiilatorii ilan ederken, Cin Merkez Bankas1 Yuan’daki diisiisii
simirlamak icin giinliik Yuan referans kurunu beklenenden daha giiclii bir seviyede belirlemesi piyasalar1 bir miktar
rahatlatti. Ancak ABD-Cin ticaret savasimin Kur savasina doniisebilecegi endiseleri Kiiresel piyasalardaki risk istahim
olumsuz etkilemeye devam ediyor.
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3.C 2019 Varhik Yonetim Modeli

2019 yili 3. ceyregi icin BIST Sinai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 100-120 bin bandinda hareketine devam etmesi
durumunda, hisse senedine %40, sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK) %030, altina %15 ve déviz sepetine %15 agirhk
verilerek VYM portfoyiimiizii ¢cesitlendirmekten yanayiz.

2019 2.C Varlik Dagilimi  / Ortalamalar 2019 3.C Varlik Dagilimi  / Ortalamalar |

XUSIN HISSE SGMK ALTIN  DOviz XUSIN HISSE SGMK  ALTIN DOViz
140.000 ve Uzeri 25,00 40,00 10,00 25,00 140.000 ve Uzeri 30,00 35,00 15,00 20,00
120.000 - 140.000 30,00 40,00 10,00 20,00 120.000 - 140.000 35,00 35,00 15,00 15,00

[100.000 - 120.000 35,00 35,00 10,00 20,00] [10_0_090_ 222._00_0___49%)__EO_,O_O__];S,_OQ__ZL_SQO]

90.000 - 100.000 40,00 35,00 10,00 15,00 90.000 - 100.000 45,00 30,00 15,00 10,00
90.000 ve alti 50,00 30,00 10,00 10,00 90.000 ve alti 50,00 30,00 10,00 10,00
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Gelismekte Olan Ekonomiler

ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PIYASALARI-2019
DEGISIM (%)

ULKE ENDEKS 30.06.2019 FK* Yillk  2.geyrek
|Turk| e XU100 96.485 7,63 -0,04% 2,94% . .
—R——L————R;g —————— 1—:%;—————5—231—————5%1?/———15—2—2(7 ULUSLARARASI HISSE SENEDI

usya : ’ 070 o7 PiYASALARI - 2019 2.C
Meksika MEXBOL 43.161 15,32 -9,45%  -0,28%
Hindistan  SENSEX 39.395 16,08 11,21% 1,87% )

. Giliney Kore  -047% =
C,‘ln SHCOMP 2.979 14,11 4,62% ‘3,62% Avusturalya 7,09%
Brezilya IBOV 100.967 18,16 38,76% 5,82% falya  -024% ®

.. . Ispanya -045% =
Giiney Afrika JALSH 58.204 17,11 1,03% 3,08% Fransa S— 3 520/,
Endonezya JCI 6.359 19,76 9,65% -1,70% ABD —259%

o Almanya ——— 7 57%
Gelismis Ekonomiler DEGISIM (%) Japonya . 0.33%
ULKE ENDEKS  30.06.2019 FIK* Yk  2.ceyrek: ingiltere f—2,01%
: Yunanistan I LLS—§5—M—M—M———nnnnnnnn 20’39%
Yunanistan ASE 868 22,47 14,64%  20,39% Endonezya -170% =3
ingiltere UKX 7.426 18,37 2,77%  2,01% Gliney Afrika T 308%
Brezilya E— 5 800/
Japonya NKY 21.276 16,47 -4,61% 0,33% Gin -3620 ===
Almanya  DAX 12.399 19,32 0,75%  7,57% Hindistan = L8T%
Mek sika -0,28% ®

ABD INDU 26.600 17,66 9,59% 2,59% Rusya 15,22%
Fransa CAC40 5.539 18,61 4,05%  3,52% TORKIYVE 2 94%
ispanya IBEX 9.199 12,79 -4,41%  -0,45%
italya FTSEMIB 21.235 12,41 -1,81%  -0,24%
Avusturalya AS51 6.619 18,24 6,85% 7,09%
Giiney Kore KOSPI 2.131 12,42 -9,61% -0,47%

*31 Temmuz 2019 tarihli kapanis degerleri itibariyla gosterilmektedir.

Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma
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ABD DOLARI / ULKE PARA BiRIMLERI - 2019

Gelismekte Olan Ekonomiler $'in Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%)

UI;KI_E _____ Para Birimi _ 30.06.2019 Yilik 2.ceyrek

Turkye __ $llira _____ 5795 __ 2611% __ 386% ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERI
Rusya $/Ruble 63,21 0,75% -3,67% - 2019 2.G

Meksika $/Peso 19,22 -3,43% -1,08%

Hindistan $/Rupi 68,96 0,70% -0,63% %Won P L10%

Cin $/Yuan 6,87 3,771% 2,30% A'D:LT:/I: Lo __ o
Brezilya  $/Real 3,85 0,71% -1,78% §Frank o0 —

Giiney Afrika $/Rand 14,08 2,56% -2,87% Sven 266 SE—— 0
Endonezya $/Rupi 1412800  -141%  -0,82% S o — o
Geligmis Ekonomiler $'in Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%) $/Rand -2,87% E—

ULKE Para Birimi  30.06.2019 Yilk  2.ceyrek e R — -
ingiltere Sterlin/$ 1,27 4,01% 2,67% $Rupi 0630 -

Japonya $/Yen 107,91 -2,53% -2,66% $Peso ~L0g%  —

isvigre $/Frank 098  -143%  -1,90% . o—
Avro Bolgesi Avro/$ 1,14 2,77% -1,32%

Avusturalya A.Dolari/$ 0,70 5,45% 1,06%

Giney Kore $/Won 1.155,37 3,85% 1,70%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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Bir 6nceki yilin ayni

Buyume GSYH - Harcama bilegenleri Geyrek
| Il 1] IV Yilhk
Yil

2015 6,2 6,8 35 54 54
TSR - Yerlesik hanehalklarinin ve 2016 25 5.2 05 6,3 3,7
G SYH B Uyu me SI'geyre k hanehalkina hizmet eden kar amaci 2017 45 3,1 10,3 6,3 6,1
olmayan kuruluslarin tiketimi 2018 8,9 58 0,8 -8,9 11

14,0 11’5 2019 -47
2015 -52 6,8 10 114 3,9
2016 12,4 15,0 58 6,1 9,5
Devletin nihai tliketim harcamalari 2017 9,0 -1,8 76 59 50
2018 35 7.8 34 05 3,6

2019 7,2

2015 3,6 13,3 9,1 105 9,3
2016 6,2 20 03 12 2,2

Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2017 39 77 128 6,6 7,8
2018 8,8 4.8 -4,7 -12,9 -1,7
2019 -13,0

2015 25 42 49 54 4,3
2016 19 -1,7 94 25 -1,9

Mal ve hizmet ihracati 2017 10,0 11,0 17,7 9,2 11,9
2018 0,7 4,1 13,6 10,6 7,5
2019 95

% 2018 yilinin tamaminda %2,6 biiyiimesine ragmen 2018 yihmin son ¢eyreginde %3,0 daralan

Tiirkiye ekonomisi, 2019 yilinin ilk ¢eyreginde de %2,6 daralda. 2015 38 24 05 04 17

2016 28 71 21 29 3,7

) . (Eksi) Mal ve hizmet ithalati 2017 09 22 150 228 103
%+ 2018 yili son ceyreginde %00,5 artan kamu tiiketim harcamalarimin 2019 yih ilk ¢eyreginde %7,2 2018 154 01 -168 -244  -7.9
artmasi dikkat cekiyor. 2019 -288

2015 36 7,2 58 75 6,1

% 2019 yilimin ilk ceyreginde de biiyiime en biiyiik katkiy1 vermeye devam eden ihracatta %9,5’lik 2016 48 49 08 42 32

artls yasandl. Gayrisafi Yurtici Hasila 2017 53 53 115 7.3 7,4

. 2018 74 53 18 -30 26
+* Ithalatta, 2018 yilinin iiciincii ¢eyreginden itibaren goriilmeye baslayan kiiciilme yeni yilda da 2019 -2,6

devam etti. 2019 y]llnln ilk geyreginde ithalat %28,8 daralda. TUIK Dénemsel Gayrisafi Yurt Igi Haslla, |. Geyrek: Ocak-Mart, 2019 - Harcama yéntemiyle

zincirlenmis hacim endeks ve dedisim oranlari (2009=100)
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Sanayi Uretimi

Sanayi Uretim Endeksi Sanayi uiretim endeksi ve degisim oranlan, Mayis 2019
Takvim ve Mevsim Etkisinden Arindiriimis [2015=100]
Takvim etkisinden Mevsim ve takvim
4,0 120,0 Arnndiriimamis arindinimis etkisinden arnindinimis
3 0 118 ,0 2 [ oo .
' 116 0 Sektorlerve Yillik degisim Aylik degisim
2,0 ' anasanayi gruplar Endeks Endeks (%) Endeks (%)
1140
10 1120 Toplam sanayi 121,0 116,0 13 114,3 13
0.0 1100
o | 108,0 Madencilik ve tasocakgiin 1181 1142 25 1157 5.2
-2,0 : )
| 106,0 imalat sanayi 1215 1162 138 113.8 10
-3,0 104,0 :
R IR I R I I T TS SR SR SR SN Elektrik, gaz, buhar 1145 113,86 4.1 119,86 29
o g WO G
Ara mal 1186,2 11,3 -6,7 107.3 04
Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis sanayi Uretim endeksi, 2015=100
Dayanikli tiketim mah 116,5 1096 -2,1 1071 -05
e Ay|1k degisim oranlari, 2015=100
Dayaniksiztaketim mal 1239 118.2 09 1174 -0,7
Enerji 1191 117,8 7.7 1221 20
%2019 yilmmin ilk 3 ayinda artan sanayi iiretimi Nisan aymda %00,9 Sermaye mall 129.4 1239 34 1239 6,5
darilirken Mayis ayinda tekrar artis gosterdi.
< Sanayi iiretim endeksi 2019 yih Mayis aymda %1,3 artarak 114,3 olarak DR eolof w7 sl E 1125 g
gerceklesti. Mayis ayinda yillik bazda ise %01,3 daralma goriildii. Orta dusUk teknoloji 1140 1089 -78 1058 02
. o . . Orta yuksek teknoloji 1231 117,0 -41 113,8 29
++ Sanayinin alt sektorleri yillik olarak incelendiginde enerji ve sermaye mali Yiiks ek teknoloji 1923 184.9 53,1 1926 265

iiretimindeki artis dikkat cekerken ara mali ve orta diisiik teknoloji
iiretimindeki daralma belirgin sekilde goriiliiyor.
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Odemeler Dengesi Tablosu

B )M)D

Bizim Menkul Degerler A.S.

ODEMELER DENGESI ALTINCI EL KITABI- AYRINTILI SUNUM (*) 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2018 Ocak- 2019 Ocak-
(Milyon ABD Dolar) Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Haziran Haziran
|- CARI ISLEMLER HESABI -614 -736 -619  -1.059 317 -548 -31.049 -3.259
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) =717 -676 -815  -1.057 366 -626 -31.247 -3.525
Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -65 -143 397 213 1.792 565 -25.123 2.759
A. DIS TICARET DENGESI -1.307 -838 -894  -1.827 -627  -2.601 -33.691 -8.094
Toplam Mal ihracat 14.041 14364 16412 15384 17.003 11.874 85.776 89.078
Toplam Mal ithalati 15348 15202 17.306 17.211 17.630 14.475 119.467 97.172
Il - SERMAYE HESABI 28 -1 -1 -1 -6 -1 32 18
1. Uretilmeyen ve Finansal Olmayan Varliklar 28 -1 -1 -1 -6 -1 32 18
I - FINANS HESABI -2.108 1525  -3.833 2.455 1.886  -3.327 -21.414 -3.402
1. Dogrudan Yatirimlar -822 -440 -820 -433 -16 -581 -3.233 -3.112
2. Portfoy Yatirimlari -6.138  -1.792 -684 4.468 456 2.098 121 -1.592
2.1. Net Varlik Edinimi -499 358 91 2.325 -118 -132 362 2.025
2.2. Net Yiikiimliilik Olugsumu 5.639 2.150 775 -2.143 -574  -2.230 241 3.617
2.2.1. Hisse Senetleri 1.300 136 -554 -78 -138 192 -782 858
2.2.2. Bor¢ Senetleri 4.339 2.014 1329 -2.065 -436  -2.422 1.023 2.759
22.2.1. Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0
2222 Bankalar 1.154 0 1.491 545 -68 -1.314 1.104 1.808
2.2.2.3. Genel Hilkiimet 3.222 1508 -1.363  -2.067 -369 130 167 1.061
2.2.2.3.1. Yurtigi -192 -492 -863 -662 -369 130 -83 -2.448
3. Diger Yatirimlar 1.312 934 3.399 1225 -1562 -2.368 -10.543 2.940
4. Rezerv Varliklar 3.540 2823 -5.728  -2.805 3.008 -2.476 -7.759 -1.638
IV - NET HATA VE NOKSAN -1.522 2.262 -3.213 3.515 1.575 -2.778 9.603 -161
(*) Gegici
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
istatistik Genel Miidiirliigii
Odemeler Dengesi Miidiirliigii
09.08.2019 Arastirma Departmam 14
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Odemeler Dengesi 4.000 Carilslemler Acigi-Ay ik
3.000
2.000
«» En son Kasmm 2018’de fazla veren cari islemler hesabi, 1.000
2019 yih Mayis ayinda tekrardan fazla verirken Haziran 0 548
ayinda agik verdi. -1.000
-2.000
% 2018 yih Haziran ayinda 3,02 milyar dolar agik veren cari -3.000
islemler dengesi bu yilin aym aymda 548 milyon dolar: -4.000
acik verdi. Cari aciktaki azalmada dis ticaret acigindaki -5.000
diisiis etkili oldu. -6.000
-7.000
% 2019 yihnin ilk yarisinda cari acik bir onceki yilhin aym -8.000
donemine gore %89,5 azalarak 3,3 milyar dolara geriledi. 2 0B 0o (B o 0% W G N g i ot o g o
D d A ' 0P % W (% (¢ g8 (VTS0 el @ (28Y ) 0P 0% W e gt g
Son 1 yilhk doénemde ise cari islemler 538 milyar dolar S N ¥k n t 3 3 W
fazla verdi. 6,000 Carilglemler Agigi-Son 12 Ay 38
0
« Dig ticaret dengesi, Haziran ayinda 2,6 milyar dolar acik -5.000
verirken, 2019 yih ilk yar1 donemdeki dis ticaret acig: 8,1 -10.000
milyar dolar oldu. -15.000
-20.000
+» Portfoy yatirnmlarinda 2019 yih ilk ¢eyreginde 8,6 milyar :22'888
dolar giris goriiliirken ikinci ceyrekte 7 milyar dolar 35 000
portfoy cikisi yasandi. -40.000
-45.000
-50.000
-55.000
-60.000 .57.123 _57.170-54.684
-65.000
W t\%g\e :\i&o‘l N %‘(\o'l't\: e(““\ %Pjg\’ "\%el\ ’\%eé\ ) %‘(\o"’ :\%P‘a f\‘bocfz‘ ‘\2\)" ‘\g‘g\o‘ ‘\9\;‘\9 1\9“@\‘ a g\,\‘a"' "2
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Turkiye Brit Dis Borg Stogu (Milyon $)
Dis Borc¢ Stoku 0.0 60 [ 480.000

528 527 535 sag '
60,0 ) ) ’ 51,9 ’
- .. o . 487 495 490 475 495 i - 460.000
Tiurkiye Brit Dig Borg Stogu Bilytime Hizi 50.0
14,0% - Bir onceki yilin ayni donemine gore 00 | 440,000
12,0% 11,1% 11,5%
10,0% 300 - 420.000
' 20,0
8,0% ~ 400.000
10,0
6,0% 4.7%
0,0 - 380.000
4,0% N v ] gl N v ] ™ v ] ™ N
»@Q »@q »@Q »@Q (\Q "\\Q (\Q "\\Q '&Q »@Q '&Q »@Q @Q
2.0% A D S S A . D - Y S
0,0% () T() RKiYE BRUT === TURKIYE BRUT
A 1 D> B A 1 D> [ A 1 ) DIS BORC STOKU DIS BORC STOKU / GSYH
-4,0% 2 %
% Ik ¢eyrek sonu itibariyle net dis bor¢ stoku 277,3 milyar dolar olurken, Tiirkiye Net Dis Borg Stogu (Milyon $)
9 [0) 1 i T 1 37,1
GSYH’ye oram %37,1 seviyesine yiikseldi. 40,0 20 335 M2 3 30 ;7 A9 - 320.000
o o . . . e . 350 302 306 303 295 31,7
% Tiirkiye briit dis bor¢ stoku 2019 yih ilk ¢eyrek sonunda bir énceki yilhin 00 ’ - 300.000
ayni ceyregine gore %2,94 azalarak 453,4 milyar dolara geriledi. Bir 25’0
onceki ceyrege gore ise 901,94 artis gosterdi. Briit dis borcun GSYH’ye ’ [ 280.000
orani %60,65’e yiikseldi 200
’ . 15,0 - 260.000
+“* Bankacihk kesimi dis bor¢ stoku ilk ¢eyrek sonunda 165 milyar dolar, 10,0 | 540,000
bankacilik harig¢ dis bor¢ stoku 282,5 milyar dolardar. 5,0
] ] 0,0 - 220.000
%+ 2019 yih ilk ¢eyrek sonunda kamu borcu bir onceki ¢eyrege gore %05,54 S ¥ >TSS
. . " o L e e X T e e R S
artarak 148,3 milyar dolara ve ozel sektor borcu %0,28 artarak 299,2 S D D D L D D D D D S S
milyar dolara yiikseldi. — () RKIYE NET = TURKIYE NET
DI$ BORC STOKU DIS BORC STOKU / GSYH

(-1 (%)
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Merkezi Yonetim Biit¢ce Dengesi

Merkezi Yonetim Biitge Harcamalan

100.000 91.860
90.000
80.000 95,088
%+ 2019 yili il 6 aylik doneminde biitce gelirleri bir 6nceki yilin ayn1 dénemine 70.000 oo
gore %13,97 artarak 403 milyar TL oldu. Biitce giderleri ise %020,48 60.000 g 009 67361 67.309 67534 67.046 67.526
. . : 60.713
artarak 481,6 milyar TL olarak gerceklesti. 50000 56531
40.000
% Merkezi yonetim biitcesi 2019 yili ilk yarisinda 78,6 milyar TL acik verdi. 30.000
Biitce aciginda bir onceki yiim aym donemine gore yasanan %070,5 20000
oranindaki artis dikkat cekiyor. 10000
0
] ] . ~ at K a0 S o KA S R\ A0 W MK
<+ 2019 y1h ilk yarisinda 27,8 milyar TL acik veren faiz dis1 denge, 2018 yih 00 g™ W W W T e st BT T e ped
ilk yarisinda 12,3 milyar TL acik vermisti. 89018 =t 2010
Merkezi Yonetim Bitce Faiz Disi Dengesi L . L
Merkezi Yonetim Biitge Gelirleri
20,000 14.802 110.000
15.000 12.370 96.951
7.7 8.740 9.272 100.000
10.000 ’i 4.788 [ I 5 452 4.252 90.000
5.000 .
356 80.000
o == l T —. T E—— (- D = = i 70.000
-5000 2,071 -1.158 60.000
-10.000 -4116 -7.693 50.000 . 61.083 62.142
) -10.634 . 40.000 55505 48.217
15.000 -13.096 -13.234 30.000
-20.000 -15.990 20.000
-25.000 23.234 10.000
-30.000 ' 0
oc?* 5“‘03\ Wt Wt gy “ ai“a“ ‘e‘““\\ﬂ— o8 0Ei0® 91““ A ‘(\as\(“ Na\\“* oc?* 5“‘0‘&‘ Wt et e A " d\‘a‘\-(e‘““\&p(g\‘g\os e e s R
®2018 @2019 =*=2018 ==*=2019
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Enflasyon

% 2018 yilmn iiciincii ¢eyreginde TL’de yasanan sert deger kaybinin
ardinda enflasyon hizla yiikselirken, 2019 yih itibariyle Mayis ay1
itibariyle TL’de yasanan toparlanmanin etkisiyle diisiise gecti.

< TUFE 2019 yih Haziran aymnda bir énceki aya gore 900,03, bir énceki
yilin aym ayma gore %15,72 artarken, Temmuz ayinda ayhk %01,36,
yillik ise 916,65 artis gosterdi.

% Temmuz aymda ayhk en yiiksek artis %4,46 ile ulastirma grubunda

yasamrken en fazla diisiis gosteren grup %03,20 ile giyim ve ayakkabi E===3TUFE Genel - (kinci Eksen) ——— 01.(Gida Ve Alkolsiiz icecekler)

OldU. 02. (Alkollii igecekler Ve Tiitlin) = 4. (Konut, Su, Elektrik, Gaz Ve Diger Y akitlar)
< Yillk en fazla artis %26,93 ile cesitli mal ve hizmetler grubunda yasandi 07. (Ulastrma)
..‘ . . = - .. . .. 0 . .o . . .
* Yurt ici UFE, _2019 yilh Temmuz ayinda bir énceki aya gore %0,09 diisiis Yi-UFE - TUFE (%)

gosterirken, bir 6nceki yllin aym aymna gore 221,66 artti. 50,00 462 450

45,00

%2019 wyihmin geri kalaminda baz etkisi nedeniyle diisiis egilimi gg:gg

goriilebilecek olan enflasyonda, ikinci ¢eyrek sonu itibariyle mobilya ve 3000237 250

otomobilde KDV ve OTV indirimlerinin son bulmasi, elektrige, 3382 ”es —————o

dogalgaza ve bazi gida iiriinlerine gelen zamlar enflasyonda yukari Evgg 17 e ' 216 203 204 1907 197 1:,5—1:,7\.'—-1:7

yonlii baski yaratabilir. pec 157 :
> OO,\% R ® RS RS RS ® K KR o ,9 K) o

& & < e‘(\‘ ?‘:Q\) @ o \;O' ‘gb( . é\g‘ @ 'b* B & & < e‘(\‘

amgums \(|_(JFE = esmss=s T()FE

09.08.2019 Arastirma Departmam 18



B D
2019 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli ot Mkl DR ALS

Issizlik
3 Mevsim etkilerinden arindirilmamis temel isgiicii gostergeleri, Nisan 2018, Nisan 2019
isgiict istatistikleri
18,0 168169 Toplam Erkek Kadin
17,0 2018 2019 2018 2019 2018 2019
16,0 ' 150 15 ve daha yukan yastakiler (Bin)
150 ' Nufus 60519 61 261 29955 30270 30564 30990
’ Isguch 32095 32401 21692 21720 10402 10681
14,0 130158128 127155 istihdam 29009 28199 19887 19144 9122 9055
130 124122122 123122123 0 7)) o 121 Tanm 5305 4976 2053 2791 2352 2185
12,0 13,0 ~ Tanmdigl 23704 23223 16934 16 353 6769 6870
o Igsiz 3086 4202 1805 2576 1281 1626
’ Isglictine dahil olmayanlar 28424 28 860 8262 8550 20162 20310
100 105, 102107106106, 310310408106 100 : (%)
9,0 e R 101977 Isgtictine katiima orani 530 529 724 718 340 345
8,0 ' !stihdam orani 47,9 46,0 66,4 63,2 298 292
WA L B K05 ™ A oot (ea® wd® e0® o™ ol oat (ea® Igsizlik orani 96 13,0 83 119 123 152
WY S W Y RS Tanm disi igsizlik orani 114 150 95 132 158 189
—a=—gsizlik (%) =g Tarim dig| igsizlik orani (%) 15_—64 yasg grubu
Isglciine katiima orani 58,3 58,4 78,2 77,8 38,2 38,8
< 2019 yih Ocak aymda %14,7 ile Mart 2009°dan beri en yiiksek isEhdanyoran: L5 oS VhG: 684 AL 82
. . o e . . Igsizlik orani 9.8 13,3 84 121 12,6 15,5
seviyesine ulagsmasimin ardindan diisiise gecen issizlik oram Nisan Tanm dist issizlik orani 14 151 95 133 159 190
ayinda %13 seviyesine geriledi. Geng nifus (15-24 yag)
o issizlik orani 16,9 23,2 141 209 22,0 272
% Ocak aymda %26,7 seviyesine kadar yiikselen geng niifusta (15-24 Ne egitimde ne istihdamda olanlann orani 21,3 234 124 157 306 312
yas) igsizlik oram Nisan ayinda %23,2 seviyesine geriledi. Tablodaki rakamiar yuvariamadan dolayl toplami vermeyenilir.

(1) Caligmayan ve egitimde (6rgln ve yaygin) olmayan genclerin, toplam genc nifus icindeki oranidir.
% Tarim dis1 issizlik aym donemde %15 oldu.
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Borsa Istanbul

18.000,00
17.500,00
17.000,00
16.500,00

+* 2018 yilimin basinda 121.530 seviyesiyle rekor kirmasinin ardindan ig'ggg’gg

satis baskisiyla karsilasan BIST100 Endeksindeki olumsuz seyir 15.000,00

2019 yilinn ilk yarisinda da devam etti. 14.500,00
14.000,00
13.500,00

13.000,00

QRGPS I TG I I T T T SR R S P T P S IV I
SN N S N S N S N SN S
NGNS

X ikinci 5i i 1 4 S S oS g 48 48 (S S S oS oS
% 2019 yilmin ikinci ceyreginde 83.535 puana kadar gerileyen ol A 3 30 W0 W0 W0 (0 B B 1 D (]
y ¢ y g D PRV RN Q7,07 097 _ 097 07 .0

BIST100 Endeksi en yiiksek 99.214 seviyesini gordii. PRSI RS ROTRTPTRTIT AR P

e Bist100/USD 2. Ceyrek

< 2019 yih ikinci ¢eyregi 96.485 puandan tamamlayan BiST100 105.000,00

Endeksi ikinci ¢eyrek donemde %2,88 deger kazandi. lgg'.ggg”gg 96.485,32

96.000,00

93.000,00

90.000,00

» BIST100 Endeksi yilin ilk yarisinda %65,7 getiri sagladu. g-gggvgg
81.000,00

78.000,00

o 75.000,00

<» USD bazh endekse bakildiginda ikinci ceyrekte %01,12 kayip Q2 3O 0P 0O & 00 W2 00 W 00 O 8 0O & 0O WP 00 W

¥ B M M ¥ LGRA LGN v

. . a® > 2> S 9
0 i 0 . > ™ o™ o™ o™ o Q™ P (P P P P P 0T o0 P oo P o
yasayan BIST100, ilk 6 aylhk donemdeki kaybi1 93,6 oldu PO OO O R

@ Bist100/TL 2. Ceyrek
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Borsa Istanbul

% Bist1l00 Endeksi 2019 yilmmn ikinci ceyreginde %2,88 deger
kazanmirken Bist Sinai Endeks %00,26 deger kaybi yasadi.

% Kobi sanayi, madencilik, insaat, spor ve metal esya endeksleri
genel endekse olumlu etki ederken faktoring, teknoloji, GYO ve
metal gibi endekslerde diisiis yasandigim goriiyoruz.

% Tkinci ceyrekte 225,89 ile en yiiksek getiriyi madencilik endeksi
saglarken onu %16,80 ile insaat ve %15,83 ile spor endeksleri
izledi.

* Faktoring, -%50,43 ile en diisiik getiriyi saglayan endeks olurken
onu sirayla -%12,29 ve -%12,23 ile teknoloji ve GYO endeksleri
takip etti.

% 2019 w1l ilk yarisinda Bist100 Endeksi 905,71 getiri saglarken
Bist Sinai %6,54 deger kazanmstir.

< 11k yarida genel endekse en biiyiik katkiy1 %25,76 ile metal esya
verirken, faktoring endeksi -%36,42 ile en ¢ok diisiis yasayan
endeks olmustur.

Bist Endeks Getirileri

BIST 30
BIST 50

BIST TEKNOLOJIAG. SINIRLAMALI
BIST KOBI SANAYI

BIST MADENCILIK

BIST INSAAT

BIST SPOR

BIST MEN. KIYM. Y. O.

BIST BiLiSIM

BIST TEKNOLOJi

BIST GAYRIMENKUL Y.O.

BIST HOLD. VE YAT.

BIST FiN. KiR. FAKTORING
BIST SIGORTA

BIST BANKA

BIST MALI

BIST ILETiSIM

BIST TiCARET

BIST TURIZM

BIST ULASTIRMA

BIST ELEKTRIK

BIST HIZMETLER

BIST METAL ESYA, MAKINA
BIST METAL ANA

BIST TAS, TOPRAK

BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK
BIST ORMAN, KAGIT, BASIM
BIST TEKSTIL, DERI

BIST GIDA, iGECEK

BIST SINAI
Bist100

N

@@t&

I
I
I
1
1
I
I
I
I
1
1
I
I
I
I
1
-5
I
I
I
I
1
1
I
I
I
I
1
1
I
I
I
I
1
1
I
I
I
1
1
1
I
1

o\o

- 2019 2.C

o\e

-5,55% —-—-
1
1
1
1

-11,69 Ygem—

- 2,%;7%
- 2,74%

1
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|

| [ |

1 ——7,27% 1
|

I I

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
1
1

——— 1I4’45% 1
5,89%

—17,01%!
- 4{,39% :

' 0,89% !

6,04% |

— 13,84%

| |
aeh —
1 3,91% == | |
I -4,13% == I I
T = e
| | f—9,20%
| | | |
1 1 1 1
oo
1 1 = 2,88%
o\o o\o o\o o\o o\ o\o o\o o\o
QQ\ QQ\ R @\ $° & 8
Q Q \Qs Q- Q ,bQﬁ
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2019 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Borsa Istanbul

Model Portfoy Getiri- 2019 (6 Ay)

Bist Endeks Getirileri - 2019 (6 Ay)

B ) M)D

Bizim Menkul Degerler A.S.

I I I I I I I BIST 30 ! ! ! ' ' = 576%' ' '
EREGL (11 S | 25,98 A =l L
BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI | 1 | 1 — 1255% | 1
TRGYO ! ! I ! ! | - . ,55%
I I I I I I I I I I FZSI% BIST KOBI SANAYI ! I I I I e )4, 66%
CIMSA 17,620 N T T B Y T B BIST MADENCILIK | | | | | = 196% : |
I I I I I I I i
AYGAZ | |1 71% | | | | | | | BIST INSAAT 1 1 1 1 —— 1T 63% 1
I 713,71 _ I I I I I I I BIST SPOR : : : : : = 3l44% : : :
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 BIST MEN. KIYM. Y. O. — 0%
SODA | |, | -59% W | | | | . BISTBILISIM | | | | | —|—|—$w)0 | 27,1106
TRKCM | . W oia% 0 0 BIST TEKNOLOJI | | 17,3206 | we— . . .
1 1 1 1 1 1 [ [ [ 1 1 | BIST GAYRIMENKUL Y.O. ! ! 110,070  — | 1 1 |
TOASO | 11 S | 2042% BISTHOLD. VEYAT. | | | | | === de700 | |
! ! ! ! ! BIST FiN. KiR. FAKTORING |, -36,42% . . . I I I I
TUPRS | B w022 BISTSIGORTA |+« 1+ 1+ ogi% | 1
TCELL |, |, o sagx | | BISTBANKA | | === 4480
I I I I I , I I I I —
I I I I I 1 I I I I I : BISTMAL' | ! ! ! ! 1149% !
PETKM | | | | | e 311%, | | | | | BIST ILETISIM 1 1 1 1 — 7 86% 1 1
1 1 1 I 1 1 1 1 1 1 1 BIST TICARET ! I I 15010 e I I I I
BIMAS | | 1 -7,03% _ | | | | | | | BIST TURIZM : : : -:6,89%: — : : : :
I I I I I I I I I I I I BIST ULASTIRMA OTAY,  —
I i | ! ! R ! ! ! !
BRSAN T 0 i i T T BISTELEKTRIK + ' ogy = 1 1 1
I I I I I I I I I I I I BIST HIZMETLER ' ! ! ! -1,?16% " ! ! ! !
S T T T R BISTMETALESYA,MAKINA | | | | 77 f—— 05 76%%
L . BIST METAL ANA | | | | —799% .
I I I I I I I I I I I I . BIST TAS, TOPRAK ! ! ! L5,879¢ - ! ! ! !
oo R T T BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK L
. ! | I I I I BIST ORMAN, KAGIT, BASIM -3,26%, ™
Aragti Model Portf: ’ ? 0 I ! 13,2000 I I 1 I
ragtirma Model Portfdy | ! ! ! ! —|: 9,61?6 : : : : BIST TEKSTIL, DERI : : : | — 15500 | |
I I I I I I I I I I I I BIST GIDA, ICECEK ' ! ! ! ! - 725(%'? ! !
I I I I I I I I I I I I | | | | | | ' | | |
I I I I I I I I I I
XUSIN | : : : : — 6,54% | | | | | BIST SINA] ! ! ! ! ! :6 : : :
| | | | | ! 1 1 1 1 1 f—16,54%
XU100 | | | | | - 571% | | | | 1 Bist100 ' ! ! : : _— '5,71%0! : :
oo lo oo olo o ol olo olo olo olo olo olo olo o\o o\o o\o o\o o\o o\o o\o o\e o\o o\o
SR SEE S SRR SHRR SHNN I SR SHERN R LR SR AR SRR SRR SRR SRR SR\ A\ RN R\
'lf" ,"Q\ :\‘6,\ »Q\ \ [\}) oY) ,»Q\ ,{o,\ '19‘ ,f,\ ,50\ ,,,6,\ ?9« ’@s :st :19\ I\Qﬂ \}) ,\Qs ,.LQ\ ,bQﬂ bgﬂ
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Model Portfoy

Model Portfoy Getiri- 2019 2.C

% 2018 yilinda 10 Ocak tarihinde BRSAN portfoyiimiize dabhil EREGL | : : : : - 2% : :
edilirken 31 Ocak itibariyle Argelik model portfoyiimiizden TRGYO | 1600 l I I I
cikarilmistir. 2018 yihi geri kalaninda ve 2019 yih ilk yarisinda CIMSA | { : 6 7% '— : : : :
Model Portfoyiimiizde herhangi bir degisiklige gidilmemistir. Aveaz ! : : : : : : :

, , . -883%, NN . . . .

+ 2019 yih ikinci ¢eyreginde baz olarak aldigimiz Bist Sinai Endeks SODA i i 11501% — i i i i
%00,26 kayip yasarken Model portfoyiimiiz 900,58 getiri TRKEM : 4 NS : : : :
saglamistir. TOASO ! : : : : I— 1280% |

TUPRS | : | 7859 : : : :

% Model portfoyiimiizde bulunan PETKM, TOASO ve BIMAS TCELL ! | | ./ | —_ | |
portfoyiimiizii olumlu etkileyen paylarin basinda gelirken PETKM i i i i i _i 14470/i
TRGYO ve SODA paylar getirimizi asag: yonde baskilamustir. BIMAS i i i i i _: 6’15‘%/0 i i

+ Ikinci ¢eyrekte model portfoyiimiizde en yiiksek getiriyi %14,47 BRSAN | : | -853 : : : :
ile PETKM saglarken en diisiik getiriyi -%16,09 ile TRGYO elde | : : : : : : : :
etmistir. : : : : : : : : :

< Ik alti ayhk déneme bakildiginda model portfoyiimiiz %69,61 Arastirma Model Portfs i i i i i . osso/i i i i
getiri saglarken Bist Sinai %6,54 getiri saglanustir. ® ¥ : : : : : s : : :

< Yiln ilk yarisinda model portfoyiimiiz en biiyiik katkiyr veren XUSIN | : : : 0.26% | : : : :
pay %28,98 ile EREGL olurken, en diisiik getiriyi -%17,62 ile XU100 | l I : I o 28% : :
CIMSA saglamustir. o s o s s s s s o

P R S P R R T R
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Tirk Lirasi

%+ 2018 yilimin Agustos ayinda sirasiyla USD/TL 7,2170 ve Euro/TL 8,2245 ile 7,20
tarihi zirvelerini gordii. 7,00
6,80

6,60

% 2019 w1l ilk ¢eyregi sonlarima dogru S-400 alimi ve Golan Tepeleri nedeniyle 6,40
ABBD ile iliskilerin normallesme siirecinin sekteye ugramasi, Merkez Bankasi 6,20
rezervlerindeki azahs, petrol fiyatlarindaki artis ile birlikte deger kaybeden 6,00
TL, ikinci ¢eyrek ortasindan itibaren toparlanmaya basladi. 5,80

% 2019 yih ilk ceyreginde sirasiyla 5,15 ve 5,91 seviyelerine kadar geri ¢ekilen
USD/TL ve Euro/TL, Mayis ayinda 6,24 ve 7,03 ile 2019 yilindaki en yiiksek .10 EURO
seviyelerini gordii. ’

6,20
6,00
. . 5,80
<» ABD Merkez Bankasi1 Fed’in para politikasinda genislemeci sinyaller vermesi ‘o 5, 7420

gelismekte olan iilke para birimlerinde deger kazanclarnmin yam sira 5’40
goriillirken Tiirkiye o6zelinde ABD ile iliskilerdeki olumlu seyir ve 5’20
makroekonomik verilerdeki kismen toparlanma egilimi TL’ye destek oldu. 5'00

,LQ"%,LQ"Q,19'3',19'3',19'3',‘9'3',‘9'3',lp"g,19"9,19"9,LQ"Q,LQ"Q,]9"9,Le"g,be"g,Le'@@"g,19"9,Lo"g,bo'\q,Lo'\g,bo"q@'\q,be'\q@'\q@'\q

R Q\' Q\' Q\' Q'\' Qq, Qq, Qq,. Qq,. RO Q”" Qb" Qb" Q”" Qb" Qo_,. Q"’ Qc,. Qv). Qq-,. Qq-,. Q‘b' Q‘b'

. . . ) . ’5'\‘ 6\‘ \b“ ’1:\' q?,. Q" \p\. \%. 'ﬁ). Qb" '\p\. '\%. qu. Qp\. Q%‘ \%‘ 'ﬂ" a&‘ @‘ '{b‘ '19‘ 'i\. 65. \Q’ (\. qP‘.

< Ikinci ceyrekte USD, TL Kkarsisinda %1,67 deger kazanirken, Euro’nun TL
9

karsisindaki kazanci %3,04 oldu. e JSD
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Faiz
27,0
26,0
25,0
+“ Tiirkiye 10 yillik tahvil faizi 2018 yih Agustos ayinda %622,69 ile 24,0
tarihi zirvesinin goriirken 2 yilhk gosterge tahvil faizi Ekim 228
2018°de %628,15 ile rekor kirdu. 21,0
5o
18,0
2 Tiirkiye tahvil faizleri 2019 yih ikinci ceyreginden itibaren o
diisese gecerken Tiirkiye 2 yillik tahvil faizi 919,68 ve 10 yilhk 15,0
tahvil faizi 916,73 seviyesinden ikinci ¢eyregi tamamlamstr. 1‘3‘8
J G G G G o G G o ¢ G o o G G G G G
% 2019 yihmn ilk yarisinda faizlerde degisiklige gitmeyen TCMB, =10 Yilik Tahvil  e=====2 Yillik Tahvil
TL’de yasanan kismen olumlu seyir, enflasyonda goriilen diisiis 0,00
egilimi, makroekonomik verilerde goriilen hafif toparlanma ve 1,00
gelismis iilke merkez bankalarindan gelen para politikasinda 200
genisleme sinyallerinin etkisiyle 25 Temmuz toplantisinda 425 300
baz puan indirime giderek politika faizini 919,75 seviyesine 200
cekmistir. 5:00
-6,00
7,00
8,00
w& m“"q ‘lp'\q 'L“"Q ’19'9 '19@ '»“\q '19"9 '»“'\g m“"q m“"q m“"q '»“\q 'P'\q m“"q w“"q fL“'\q m“"q

2Y -1 0Y faiz farki
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Altin

% 2018 yih Agustos aymnda 1.160 USD seviyesine gerilemesinin
ardindan yiikselise gecen ons altin 2019 yilinin Agustos ayinda
1.500 simirmnin iizerine kadar yiikseldi.

1.450,00
1.430,00
< Ons altmn ikinci ¢eyrekte 1.266-1.439 USD bandinda hareket etti. 141000
1.390,00
1.370,00
_ . 350,00
% Gram altin, 13 Agustos 2018 tarihinde 277 TL ile rekor kirmis ve L
2018 yih son ceyreginde TL’deki toparlanmayla birlikte diisiise 1.330,00
gecmisti. Ancak 2019 yilimin ilk yarisinda tekrar yukari yonlii 1.310,00
harekete gecti. 1.290,00
1.270,00
1.250,00
< Gram altm 2019 yili ikinci ceyreginde %13,37, ilk 6 aylk AP QP W W 2 a0 a1 a1° a1° a1° WIS G G0 I o P o o
donemde ise 920,34 getiri saglamstir. BN AT ART @R QTR DT AT T PTHT DT T ST @

Altin/lUSD

“ Altimin onsunun ikinci ¢eyrek getirisi ise %9,08, ilk yar1 getirisi
ise 209,94 olmustur.
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2.C 2019 Varhk Yonetim Modeli Performansi

% 2019 ikinci ceyregine 113.912 seviyesinden baslayan Siai Endeks
ikinci ¢ceyrek boyunca 100.000 simirinin altina inmemistir.

+ Ikinci ¢eyrek beklentimize gére VYM portfoyiimiizii %35 hisse,
%35 SGMK, %10 altin ve %20 doviz sepeti olarak belirlemistik.

ikinci ceyrekte Sinai endeks 100.000-120.000 bandindan 2019 2. Varlik Dagilimi  / Ortalamalar
cikmazken VYM’de ¢eyrek boyunca aym dagihim uygulanmistir. XUSIN HiISSE SGMK ALTIN DOViIZ
<+ 2019 yih ikinci ¢eyreginde VYM portfoyiimiiziin getirisi %3,81 140.000 ve Uzeri 25,00 40,00 10,00 25,00
olurken son 4 ¢eyrek donemde toplam getiri 618,02 olmustur. 120.000 - 140.000 30,00 40,00 10,00 20,00
** Bu donemde Model Portféyiimiiz %00,58 getiri saglarken, Bist100 E_oo_ooo - 120.000 35,00 35,00 10,00 20’00]
Endeksi 902,88 getiri saglamms, Bist Smai Endeks ise %026 0 0SE e mE S EEEEmmEmmmEmEmEEmEmmEEEm—
kayip yasanmustir. 90.000 - 100.000 40,00 35,00 10,00 15,00
90.000 ve alti 50,00 30,00 10,00 10,00

% Doviz sepeti ikinci ceyrekte 203,72 getiri saglarken, altin
tarafindaki getiri %010,39 olmustur. Sabit getirili menkul
kiymetler ise ortalama 205,20 getiri saglamstir.

% Uygulamaya gegirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %204,08 ve yilhik ortalama
bilesik getirisi ise %615,18 olmustur.
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2.C 2019 Varhik Yonetim Modeli Performansi

BMD VARLIK YONETIM MODELI KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

Onerilen Agirlik** Donemsel Getiri

Yilhk Son 4 | Kimiilatif Getiri
Onerilen Varlk Risk (B)| Beklenen 2018 2018 2019 2019 2018 2018 2019 2019 Ceyrek (18/08/2011-
Getiri (%) *|3.Ceyrek| 4.Ceyrek | 1.Ceyrek | 2.Ceyrek | 3.Ceyrek | 4.Ceyrek | 1.Ceyrek | 2.Ceyrek | Getiri 30/09/2018)

Hisse Senedi (BMD Mali Sektor Disi Hisse Portfoy) 0,78 20,7% 39% 43% 37% 35%| 3,81%| -11,25% 8,98% 0,58% 0,99% 242,42%

abit Getirili Varl h ,U7% (] (] () () b () 0y () 0 () 0y () , (] b ()
Sabit Getirili Varlk 0,00 16,0% 25% 30% 37% 35%| 5,63% 5,20% 5,20% 5,20% 23,00% 141,46%
Déviz (%50 Dolar - %50 Euro) -0,23 14,7% 26% 17% 17% 20%| 32,63%| -14,33% 4,38% 3,72% 23,01% 190,53%
Kiymetli Madenler **** -0,19 14,8% 10% 10% 10% 10%| 25,46%| -6,85% 6,15%| 10,39% 36,94% 144,80%
BMD Varlik Yénetim Modeli 0,24 17,5% 100% 100% 100% 100%| 14,01%| -6,41% 6,54% 3,81% 18,02% 204,08%
* Sermaye piyasasi araglari icin Yillik Beklenen Getiri hesaplamalarimizda Risksiz Getiri Orani %16 ve Piyasa Risk Primi %6 Yillik
olarak varsayilmistir. Getiri*** 2011-2019 BYBO
** Modelimizdeki varliklarin agirliklar BIST Slna{' Endeksi'nin degisen bant araliklarina gére degismektedir. Bu nedenle, énerilen |Enflasyon (TUFE ): 15,72% 10,49%
agirlik hesaplamalari 3 aylik dénem icerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkli bant araliklarinda gecirdikleri giin sayisina gére -

.. . H % = 9 0,
hesaplanmaktadir. Onerilen adirliklarda degisiklik yapiimasi icin gerekli kosul BIST Sinai endeksinin mevcut bandin disinda en az BIST Sinai Endeksi: 6,09% 11,94%
10 giin arka arkaya islem gérmesidir. BMD Hisse Portféyii: 0,99% 16,93%
***Son yilda portféyiimiiziin tamamimin ilgili enstriimandan olusmasi halinde elde edilecek getiri (%100 BIST Sinai Endeksi Sabit Getirili MK'ler: 23,00% 11,85%
Hisseleri, %100 BMD Mali Sektor Disi Hisse Portfoyii, %100 Sabit Getirili Menkul Kiymetler, %100 Déviz veya %100 Kiymetli
Madenler). Déviz Sepeti: 23,01% 14,51%
**** Kiymetli Maden olarak gram altina yatinm yapildigi varsayilmistir. Kiymetli Madenler: 36,94% 12,05%
BMD Varlik Yénetim Modeli: 18,02% 15,18%

Kaynak: Finnet, BMID Arastirma
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2.C 2019 Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFOY 07.08.2019
HISSE PORTFOYE GIiRIS CARI FIYAT/DEGER SON DONEM (TL) L
Gunlik Ort.
; : . Kapanig Fiyati Hedef Fiyat Piyasa Degeri . L Net Fin. Bor¢ Ozkaynak (Bin Getiri islem Hacmi
LISTE Tarih Fiyat (TL) panig Hlya y ya ; 9 Firma Degeri (bin TL) . ¢ ynak ( . g :
(TL)* (TL)** (bin TL) (bin TL) TL) Potansiyeli (%) (bin TL)
BIMAS 04.05.2016 25,69 45,96 45,05 27.906.912 30.932.416 3.025.504 3.370.007 -2,0% 86.228
BRSAN 10.01.2018 11,01 8,02 14,47 1.136.835 3.028.580 1.891.745 2.983.372 80,4% 921
PETKM 19.07.2011 0,94 3,74 5,73 7.898.880 12.895.138 4.996.258 4.242.070 53,1% 243.576
TCELL 25.02.2013 8,49 12,38 15,34 27.236.000 38.382.994 11.146.994 17.274.624 23,9% 91.604
TUPRS 12.01.2009 6,63 137,30 125,85 34.382.556 44.976.593 10.594.037 11.688.281 -8,3% 141.271
TOASO 14.02.2017 22,24 18,95 28,29 9.475.000 11.365.335 1.890.335 3.512.651 49,3% 15.113
TRKCM 07.12.2011 1,06 2,60 4,05 3.250.000 5.322.337 2.072.337 5.818.967 55,9% 17.186
SODA 19.12.2016 3,33 6,07 5,24 6.070.000 6.001.415 -68.585 5.268.072 -13,8% 49.578
AYGAZ 19.12.2016 8,20 10,00 13,18 3.000.000 3.643.220 643.220 2.118.204 31,8% 2.637
CIMSA 03.05.2010 4,74 6,33 16,38 855.085 2.417.818 1.562.733 1.369.710 158,8% 1.666
TRGYO 26.10.2010 1,30 1,83 4,01 1.830.000 5.998.761 4.168.761 7.469.882 119,1% 6.091
EREGL 25.09.2017 5,91 7,07 7,50 24.745.000 20.023.597 -4.721.403 26.552.628 6,1% 131.169

* Raporun yayimlanma tarihinden énceki gliinsonu kapanis fiyatlarini géstermektedir.
** Tiim hedeffiyatlar temetti, bedelli, bedelsiz diizeltmelerini icermekte olup 12 aylik beklenti fiyatlar olarak tanimlanmaktadir.

Model Portfby'iin kriteri geregi faaliyet alani katilim endeksi kriterlerini karsilamayan hisseler Arastirma Portféy'iine dahil edilememektedir.
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2.C 2019 Model Portfoy Performansi

2019 7,0% 9,1% 8,4%
2018** -17,3% -18,5% -17,1%
2017 52,8% 43,3% 51,3%
2016 11,8% 10,8% 16,2%
2015 -9,6% -18,4% -9,3%
TUPRS 138,90 137,30 -1,2% 31,6% 2014 40,9% 25,7% 26,6%
TOASO 19,68 18,95 -3,7% 22,2% 2013 5,7% -11,3% -1,7%
TRKCM 2,86 2,60 -9,1% -10,0% 2012 56,9% 48,9% 32,1%
SODA 6,24 6,07 -2,7% -10,3% 2011 -17,6% -22,3% -9,3%
AYGAZ 10,25 10,00 -2,4% 0,6% 2010 55,7% 25,6% 40,9%
CIMSA 6,72 6,33 -5,8% -16,2% 2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
TRGYO 1,94 1,83 5,7% 21,2% Ocak'19 10,0% 12,2% 11,5%
EREGL 7,52 7,07 -6,0% 15,9% Subat'19 4,4% 1,3% 4,8%
Mart'19 -5,1% -9,8% -7,2%
Nisan'19 -0,05% 2,0% -0,06%
Mayis'19 -8,2% -9,1% -8,3%
* Giin sonu kapanis fiyat Haziran'19 9,6% 15,5% 8,6%
Temmuz'l9 2,4% 2,5% 3,3%
30 Temmuz - 6 Agustos'19 -4, 7% -3,0% -2,7%

*:' 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009

**: Portfdy hesaplama periyodumuza gore 2017 yili 26 Aralik gini kapanmistir.
Bundan dolayi 2018 getirisi 26 Aralik-02 Ocak haftasinin getirisi dahil edilerek hesaplanm
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Onemli Uyan

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.§. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin giivenilir oldugunu diigiindiigii yayimlanms bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket i¢i ve dis1 dagitim kanallar
araciligiyla tiim BMD miisterilerine eszamanli olarak dagitilmaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin yayinlandig: tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Boliimii daha
once hazirladig: ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerle ¢elisen bagka raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve
tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD nin bu raporlardaki
tavsiye ve goriislerle gelisen diger BMD Arastirma Boliimil raporlarimi okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi
olabilir ve/veya raporun yaymlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimeilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iligkisi igerisinde olabilecegini kabul
ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikarilmak, cogaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitilmak iizere hazirlanmamigtir ve BMD Arastirma Boliimii’niin izni olmadan
kopyalanamaz ve gogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olugturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak iizere tiim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma
Boliimii‘niin izni olmadan bagkalariyla paylagsmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yaymlamaya, misterilerine ve gerekli yatirim profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma
Boliimii gerekli oldugunu disiindiigiinde diizenli olarak yatinnm tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse
senedinin veya finansal yatirim enstriimanlarinin alimi ya da satimi i¢in BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da oneri
olugturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstriimanin halka arzina talepte bulunma karar1 bu ¢alismaya degil, arz edilen yatirim arac ile ilgili kamuya duyurulmus ve yaymlanmisg
izahname ve sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisan1 bu raporun igerigindeki goriis ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da
kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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