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“ Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan ve tiim diinyayi etkisi altina alan koronaviriis salgini ikinci ¢ceyrekte de piyasalar iizerindeki en 6nemli giindem maddesi
olmayi siirdiirdii. Bunun yam sira ABD’de George Floyd’un éldiiriilmesiyle baslayan protestolar, ABD-Cin arasinda tekrar baslayan gerginlik, devletlerden
ve merkez bankalarindan ekonomiyi desteklemeye yonelik ac¢iklanan programlar takip edildi.

% Tiirkiye 6zelinde de pandemi ana bashk olmaya devam ederken TCMB tarafindan alinan kararlar, swap anlasmalar1 ve jeopolitik riskler yerel varhk
fiyatlamalan iizerinde etkili olan diger unsurlar oldu.

< Ik ¢eyrekte koronaviriisiin hizla iilkelere yayilmasi sonrasi iilkelerin simrlarim kapatmasi, sokaga ¢ikma yasaklar ilan edilmesi sonucu fabrikalarda
iiretime ara verilmesi ve tedavinin bulunamiyor olmasi endiseleri artirnms ve kiiresel piyasalarda sert satislara neden olmustu.

+» Ikinci ceyrekte ise salginla ilgili ilk sokun atlatilmasiyla ve vaka sayilarinin kismen azalmasiyla iilkelerin normallesme adimlari atmasi ve sinirlarimi agmaya
baslamalari, devletlerin ekonomiyi desteklemek amaciyla agikladiklari tesvikler ve genisleyici para politikalar1 piyasalardaki risk istahimi artirda.

% ABD-Cin arasinda ABD Baskam1 Trump’in salgin nedeniyle Cin’i su¢clamasi, Cin’in Hong Kong'a yonelik yeni bir giivenlik yasasi1 getirmeyi planlamasinin
ardindan Trump’tan Cin’e yaptirinm uygulamayi diisiindiiklerine yonelik aciklamalar ve son olarak ABD'nin Cin'in Houston konsoloslugunu kapatmasi ve
cahisanlarina iilkeyi terk etmek icin 72 saat vermesi gerilimi tirmandirda.

“» Amerika Merkez Bankasi (Fed), ilk ¢eyrekte 150 baz puanhik indirime giderek fonlama faizini siirpriz bir sekilde %0-0,25 araligina ¢ekmis bir ¢ok iilke
merkez bankasiyla swap hatti agcmus ve simirsiz varhik alim gibi tedbirler agiklamusti. Fed, ikinci ¢eyrekte politika faizinde degisiklige gitmeyerek %60-0,25
araliginda sabit birakirken varlik ahmlarma devam edecegini ve faizlerin en azindan 2022 yilina kadar sifira yakin kalacagim agiklada.

++ Ingiltere Merkez Bankas1 (BoE), ilk ¢eyrekte 65 baz puan indirim yaparak politika faizini %0,10 seviyesine cekmisti. Ikinci ceyrekte faizlerde degisiklige
gitmeyen Banka, Haziran ay1 toplantisinda koronaviriisle miicadele kapsaminda varhk alim hedefini 645 milyar sterlinden 745 milyar sterline ¢ikarda.

% Avrupa Merkez Bankasi (AMB), yilin ikinci ¢eyreginde de faizlerde degisiklige gitmezken piyasalara likidite saglayacak adimlar atmaya devam etti. AMB
politika faizini %0'da, marjinal faiz oramim %00,25'te, mevduat faizini de eksi 260,5'te tuttu. ilk ceyrekte Covid-19 Kkrizi i¢cin agikladigr 750 milyar Euro
biiyiikliigiindeki Pandemi Acil Alim Programn’m (PEPP) ikinci ¢eyrekte 600 milyar Euro genisleterek 1,35 triyon Euro’ya yiikseltti ve varlik alimlarinin en
erken Haziran 2021°de bitecek sekilde uzatildigini agikladi.
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+» 11k ceyrekte salgimnin baslamasiyla birlikte Cin basta olmak iizere diinya genelinde fabrikalarda iiretimin durdurulmasina paralel olarak petrol talebinin
azalmasi, Rusya ve Suudi Arabistan arasindaki gerginligin etkisiyle 25 dolarin altina kadar gerileyen Brent tipi petroliin varil fiyati, ikinci ¢eyrekte Rusya ile
Suudi Arabistan’in uzlasmasi, OPEC+’1n giinliik ham petrol iiretim miktarnm OPEC tarihindeki en biiyitk kesinti olan 10 milyon varil azaltma karari
sonrasi kismen toparlandi.

+ Koronaviriis salgin1 nedeniyle petrol talebinin sert diismesi sonrasi1 petrol depolarimin dolduguna yoénelik haberler ve vadeli kontrat sahiplerinin fiziki
ham petroliin teslimatim almaktan kacinmasiyla ABD’de (WTI) tipi ham petroliin varil fiyat: tarihinde ilk kez sifirin altina inerken Brent tipi petroliin varili
15,99 dolara kadar geriledi. Sonrasinda ekonomilerin normallesme siirecine girmesiyle petrol talebinin de normallesecegi ve OPEC+ iiye iilkelerinin nisan
ﬁylélda alinan ve 1 Mayis-30 Haziran arasinda uygulanan giinliikk petrol kisintis1 anlasmasimin 30 Temmuz'a kadar uzatma karariyla 40 dolarin iizerine

adar yiikseldi.

<+ Altimin onsu, koronaviriis salginina iligkin as1 calismalarimin hala devam ediyor olusu, vaka sayisindaki yiikselisin devam etmesi ve salgina yonelik ikinci
dalga olabilecegine dair endiselerden dolay: artan giivenli liman alimlari, dolarin zayiflamasi ve bol likiditenin etkisiyle yiikselisini hizlandirarak 1.906,7
dolara kadar yiikseldi. Altinin gramu fiyati ise 420 TL ile rekor kirda.

+* Tiirkiye ekonomisi 2020 yihinn ilk ceyreginde %04,5 biiyiidii.

<+ Koronaviriis salgim nedeniyle Nisan aymda ahnan tedbirler kapsaminda isletmelerin kapanmasi, fabrikalarda iiretime ara verilmesi nedeniyle sanayi
iiretimi Nisan ayinda yilhik %31,3 , Mayis ayinda %19,9 daralda.

“ Yillik enflasyon haziran aymda %12,62’ye yiikseldi.

“* Merkez Bankasi'nin doviz rezervlerinin azalmasi, Fed’in swap hattina dahil etmeyecegine dair agiklamas1 ve kisa vadeli dis borca iliskin endiseler ile
Dolar/TL, 7 Mayis tarihinde 7,27 ile rekor tazeledi.

<» TCMB, ilk ¢eyrekte toplam 225 baz puan indirimle haftalik repo faizini %9,75 seviyesine ¢ekmisti. Ikinci ¢eyrekte ise 22 Nisan toplantisinda 100 baz puan ve
21 Mayis toplantisinda 50 baz puan daha indirim yaparak haftalik repo faizini %8,25’e ¢ceken TCMB, 25 Haziran ve 23 Temmuz toplantisinda degisiklik
yapmayarak haftalik repo faizini mevcut %8,25 seviyesinde birakti.

++ Destek paketleri ve ekonomilerin agilmaya baslamasi piyasalardaki risk istahim artirsa da hala asinin bulunamamis olmasi, ABD’de vaka sayisinda yasanan
hizh artig, ikinci dalga olabilecegine dair endiseler, ABD-Cin arasinda artan gerilim, ABD’de Kasim ayinda yapilacak olan secimler kiiresel piyasalar
iizerinde baski yaratiyor.

« Tiirkiye ozelinde ise artan jeopolitik riskeler (Libya’da devam eden siire¢, Ege ve Akdeniz’de baslayan sondaj ¢calismalar1 ve Suriye’deki belirsizlik) yerel
fiyatlamalar iizerinde etkili olabilir.
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ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PiYASALARI-2020

Gelismekte Olan Ekonomiler DEGISIM (%)
ULKE ENDEKS  30.06.2020 FK*  2.Geyrek YBB Yillik . .
Mirkiyje  XU100 116525 934 2009%  184%  20,77%] ULUSLARARASI HISSE SENEDI
Rusya  RTSI 1212 661 1951% -21,73% -12.18% PIYASALARI - 2020 2.C
Meksika ~ MEXBOL 37.950 18,32  9.83% -12,84% -12,07%
Hindistan ~ SENSEX 34.916 2495 1849% -1536% -11,37% Giiney Kore 20 16%
Cin SHCOMP 2.985 17,04  852%  -215%  0,19% Avustralya 16.17% ’
Brezilya  IBOV 95.056 36,85 30,18% -17,80%  -5,85% italya S— 13 63%
Giiney Afrika JALSH 54.362 1710  2219%  -477%  -6,60% spanya Se— 57
Endonezya JCI 4.905 16,53 8,07% -22,13% -22,85% Fransa ™ee—— 12 28%
Gelismis Ekonomiler DEGISIM (%) ABD me——— LT
OLKE ENDEKS  30.06.2020 FK*  2.Geyrek YBB Yillik Almanya 23,30%
- Jap{:ﬂ}'ﬂ | 1?,82%
Yunanistan ASE 639 - 14,44%  -30,30%  -26,43% ingiltere  S— g 78Y%
ingiltere  UKX 6.170 2217  878% -1820% -16,91% Yunanistan =——14,44%
Japonya NKY 22.288 26,75 17,82%  -578%  4,76% Endonezya "—————— 8.07%
Almanya  DAX 12.311 2372 2390%  -7,08%  -0,71% Giiney Afrika =————— 77 19%
ABD INDU 25.813 1925 17,77%  -9,55%  -2,96% Brezilya m—l’rﬂﬂﬂ%
1 I —
Fransa CAC40 4.936 20,07 12,28% -17,43%  -10,89% Hindh‘t;;: : 18.49%
ispanya IBEX 7.231 2861  657% -2421% -21,39% Meksika se— O 83
italya FTSEMIB 19.376 21,89 13,63% -17,57%  -8,76% Rusya = 19,51%
Avustralya  AS51 5.898 1956 16,17% -11,76%  -10,89% TURKiYE (- 29,99,
Giiney Kore KOSPI 2.108 2594  20,16%  -4,07%  -1,05%

*3 Temmuz 2020 tarihli kapanis degerleri itibariyla gosterimektedir.

Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma
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ABD DOLARI / ULKE PARA BiRIMLERI - 2020

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

e ParaBiimi__ 30062020 2Ceyrek _ VBB ___ Mk ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERI 20202.¢
ITarklye __ %lira 68546 _ 3,61% 1522%  18,34%)
Rusya $/Ruble 71,17 940% 14,70%  12,59% on —
Meksika $/Peso 2301  -296% 21,61% 1970% . 11,2
Hindistan $/Rupi 75,55 0,29% 6,06% 9,56% Aviol$ A,79% —
Gin $/Yuan 707 024%  1,47%  2,89%  $rrank 1449, e—
Brezilya $/Real 5,47 5,03% 36,00%  42,00% $/Yen = 0,37%
Giiney Afrika $/Rand 17,35 -2,80% 23,90%  23,25% Sterlin/$ 7 0,09%
Endonezya $/Rupi 14.453,75  -11,49% 3,95% 2,31% $Rupi -1, 49 I,
Geligmis Ekonomiler $'In Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%) $Rand 2,80%  ——
ULKE ParaBirimi  30.06.2020  2.Ceyrek YBB Yillik $Real (IS 3%
- $/Y uan 0,24% ®
Ingiltere Sterlin/$ 1,24 0,09%  6,81% 2,38% $Rupi ® 0.29%
Japonya $/Yen 107,93 0,37%  -0,68% 0,02% §Peso 2,96% —
isvigre $/Frank 095  -1,44% -2,10%  -2,96% $Ruble 0,40% SE———
Avro Bolgesi Avro/$ 1,12 -1,79%  -0,15% 1,20%  uspJ/TL G 3.61%
Avustralya  A.Dolar/$ 0,69 -11,21%  1,65% 1,72%
Giiney Kore $/Won 1.199,47 -1,58% 3,88% 3,82%
Kaynak: Finnet, BMID Arastirma
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Dolarnn Gelisen Ulke Para Birimleri Karsisindaki Seyri
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Buyume GSYH - Harcama bilesenleri
[ I v Yk
Yil
2016 25 52 05 63 37
GSYH Buyumes|_geyrek Yerlesik hanehalklarinin ve 2017 48 36 10,6 58 6,2
hanehalkina hizmet eden kar amaci 2018 60 27 07 -7,7 0,0
14,0 11,6 olmayan kuruluslarin tiketimi 2019 -51 -10 19 68 07
120 e
10,0 2016 124 150 58 61 95
8.0 48 2017 88 -19 78 60 50
g0 - 49 Devletin nihai tiketim harcamalari 2018 49 95 69 53 66
4.0 2019 66 34 57 27 44
20 45 2000 62
0,0 2016 62 20 03 12 272
2,0 0,8 -1,6 2017 44 85 134 64 82
-4.0 -2,8 -2,3 Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2018 10,4 6,1 -4,4 -11,6 -0,6
WO 4o o o 0 R R RS 2019  -12,4 -228 -128 -0,6 -124
G G G O G O O O G O O O O G O G G 2020 -1,4
I A .
« Tiirkiye ekonomisinde 2019 yilnm iiciincii ¢eyreginden itibaren izlenen toparlanma egilimi 2020 2016 19 -Lr -94 25 -19
yilinin ilk ¢ceyreginde bir miktar zayiflasa da siirdii. _ , 2017 100 110 178 92 120
Mal ve hizmet ihracati 2018 0,9 45 14,3 10,7 7,8
% 2019 yihmin son ¢eyreginde %6 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi 2020 yihmin ilk c¢eyreginde %04,5 2019 87 83 51 44 64
bityiidii. 2020 -1,0
% Kamu tiiketim harcamalan 96,2 ve ozel tiiketim harcamalar1 %05,1’lik artisla biiyiimeyi 5816 (2)2 ;; 2’3 252 3;
desteklemeye devam etti. . . : 17 ’ 15, 8 10,
(Eksi) Mal ve hizmet ithalati 2018 15,3 0,2 -16,3 -24,3 -7,8
% 2018 yih iiciincii ceyregi itibariyle daralma izlenen yatirim harcamalari, 2020 yih ilk ¢eyreginde 2019 29,3 -17,0 79 293 -36
de %1,4’liik daralmayla biiyiimeyi asagi ¢eken unsur olmayr siirdiirdii. Yatirim 2020 22,1
. o) H . H O/0Q Al a b f1 e e ———————
harcamalarinda, insaat yatirinmlar1 %10,2 azalirken, makine techizat yatirimlari ise %8,4 artt1. 3616 R I Y Y
<+ Thracat ilk ceyrekte %1 azahrken ithalattaki, %622,1’lik artig dikkat ¢ekiyor. L L 2017 53 53 116 73 75
Gayrisafi Yurtici Hasila 2018 7,4 5,6 2,3 -2,8 2,8
% 2020 yihna giiclii biiyiimeyle baslayan Tiirkiye ekonomisinin, 11 Mart’ta iilkemizde ilk vakasi 2019 23 -16 10 60 09
aciklanan koronayirils salgim nedeniyle ekonominin kismen kapatilmasina ve ahnan tedbirlere 2020 45
bagll Olarak yllln IkInCI g:eyreglnde sert daralma Yasamasi beklenmektedlr' TUIK Dénensel Gayrisafi Yurt igi Hasila, I.Ceyrek: Ocak-Mart, 2020 - Harcama yéntemiyle

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

Sanayi Uretim Endeksi Sanayi Uretim endeksi ve degisim oranlari, Mayis 2020 [2015=100]
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arnndinimig ) o ) .
24 125.0 Sektorler ve Ana Sanayi Takvim Etkisinden Mevsim ve Takvim
18 Gruol Arindiriimamis Arindiriimig Etkisinden Arindiriimig
. ruplari
12 Endeks Endeks  Yillk(%) Endeks  Aylk(%)
5] -
0 1050 Toplam Sanayi 83,9 927  -19.9 91,4 17,4
-G 95.0
1; 9t 0 Madencilik ve Tagocakgiligi 92,2 982  -14,2 101,0 4,5
24 ] 750 imalat Sanayi 82,7 92,0 -20,6 90,1 19,3
gg a . Blektrik; gaz, buhar 95,4 985  -133 103,4 49
- J,
D2 2 R 22 DD DR DD PP P P P
S R RIS 7 R T N g R S Ara Mali 82,9 01,7  -17,6 88,4 14,6
e Sanayi Uretim Endeksi e Aylik Degisim (%) Dayanikli Tiiketim Mali 65,3 73,4 -334 70,6 25,9
% Mart ay:1 itibariyle koronaviriis salginin iilkemizde goriilmeye baslamasiyla salginin S leati .
etkilerinin en fazla hissedildigi Nisan ayinda alinan tedbirler kapsaminda fabrikalarda Dayankstz Tuketim Mal 84,7 9,0 204 %4 139
iiretime ara verilmesiyle mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi iiretimi ayhk i ;
%030,2 gerilemesinin ardindan Mayis ayinda %17,4 artt. Ener] 9,0 101.0 144 104.8 37
< Nisan’da yilik %31,3 daralan takvim etkilerinden arindirilmis sanayi iiretimi ise mayis Sermaye Mal 82.1 928 24,2 928 40.2
aymda %19,9 geriledi.
< Sanayi iiretimi ana gruplarinda aylik bazda toparlanmalar yasansa da yilhk bazda Diis Uk Teknoloji 78,0 868  -241 86,1 17,2
incelendiginde ara mah %017,6, dayamkh tiiketim mah %033,4, dayamksiz tiketim mal . .
%20,4, enerji %14,4 ve sermaye mall iiretimi %624,2 azald. Orta Dk Teknoloj 83,8 920  -159 88,7 113
% Nisan ve May;)s aylarinda yilik sanayi iiretiminde goriilen sert l((iaralmi’:llara ragmen, Orta Y liksek Teknoloj 83,2 93,5 -19,4 90,6 351
mayista aylik bazda yasanan artis, yurt icinde ve yurt disinda ekonomilerin ac¢ilmaya . .
baslamasi, normallesme siirecine girilmesi ve oncii verilerde goriilen toparlanma egilimiyle Yiksek Teknoloji 112,3 129,6 -28,9 136,7 30,6

Haziran ayinda sanayi iiretimindeki iyilesmenin devam etmesini beklemekteyiz. Kaynak: TUIK

24.07.2020 Arastirma Departmam 11



2020 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Odemeler Dengesi Tablosu

B

ODEMELER DENGESI ALTINCI EL KiTABI- AYRINTILI SUNUM (*) Ocak-Mayis
(Milyon ABD Dolari) Haz.19 Mar.20 2019 2020
- CARI iSLEMLER HESABI 1.071 -109 1963 3304 23870 2.960 98 -2.610 -1.742 -1.245 -4882 -5.087 -3.764 187 -16.720
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C)  1.135 -159 1828 3213 2.779 2.836 -14  -2.885 -1.854 -1.126 -4.648 -5.161 -3.736 91 -16.525
Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) 2.562 1.021 2.600 4349 3916 3915 1.137 -1.786 -1.484 -357  -3.452 -4.066 -2.767 5.082 -12.126
A. DIS TICARET DENGESI -345 -2378 -2.278 -1.399 -665 -743 -936 -3.654 -3.315 -1.938 -4.347 -3.835 -2.734 -4.594 -16.169
Mal ihracati  17.054 11.921 16.085 13.501 15.450 16.520 16.136 15.300 14.868 14.663 13.400 8908 9.638 77367 61.477
Mal ithalati  17.399 14.299 18363 14900 16.115 17.263 17.072 18.954 18.183 16.601 17.747 12.743 12372 81961 77.646
B. HiZMETLER DENGESi 2907 3399 4878 5.748 4581 4658 2.073 1868 1.831 1.581 895 -231 -33 9.676 4.043
C. Birincil Gelir Dengesi -1.427 -1.180 -772  -1.136 -1.137 -1.079 -1.151 -1.099 -370 -769 -1.196 -1.095 -969 -4.991 -4.399
D. ikincil Gelir Dengesi -64 50 135 91 91 124 112 275 112 -119 -234 74 -28 96 -195
- SERMAYE HESABI -6 -1 17 9 -6 -1 -1 -2 -8 -2 -3 -3 -4 19 -20
- FINANS HESABI 1833 -2.812 1250 1.909 411 1359 -3.006 -1.354 -1.282 -41 -8959 -5.992 -4.597 2997 -20.871
1. Dogrudan Yatirimlar -82 -581 -548 -638 -13 -519 -329 -681 -775 -231 -863 28 -118 -2.596 -1.959
2. Portfoy Yatirimlari 506 2.131 -97 1337 -113 2,760 -1.928 888 1222 -382 5477 2365 2539 -3.732 11.221
2.1. Net Varlik Edinimi -68 99  1.196 736 143 -416 -251  1.230 575 619 2171 -1296 -2.107 2.115 -38
2.2, Net Yiikiimliilik Olusumu -574  -2.230 1.293 -601 256 -3.176 1677 342 -647 1.001 -3.306 -3.661 -4.646 5.847 -11.259
2.2.1. Hisse Senetleri -138 192 88 -512 120 -492 255 89 -333 -687  -1.063 -847 -1.009 666 -3.939
2.2.2. Borg Senetleri -436  -2422 1.205 -89 136 -2.684 1.422 253 -314  1.688 -2.243 -2.814 -3.637 5.181 -7.320
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
22222 Bankalar -68 -1.314 -1.417 72 -25  -1.696 -17 197 221 -465 -38  -1.029 -45 3.122 -1.356
2223 Genel Hiikiimet -369 130 2.641 -149 149 -929 849 12 -498 2198 -2.118 -1.013 -3.157 931 -4.588
2224 Diger Sektorler 1 -1.238 -19 -12 12 -59 590 44 -37 -45 -87 -772 -435 1.128 -1.376
3. Diger Yatirimlar -1.599 -1.886 -1.261 956 508 -2.753 -1492 -1.022 1205 -2.428 3.016 220 -9.735 6.039 -7.722
4, Rezerv Varliklar 3.008 -2476 3.156 254 29 1871 743 -539 -2934 3,000 -16.589 -8.605 2.717 3.286 -22.411
V- NET HATA VE NOKSAN 768 -2.702 -730 -1.404 -2453 -1.600 -3.103 1.258 468 1.206 -4.074 -902 -829 2791 -4.131
Kaynak: TCMB, (*) Gegici
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5.000 L .
- S - Aylk Cari islemler Denggsi, m$
Cari Islemler & Odemeler Dengesi 4000 £ P i
3.000 P P :
2.000 o i i
% Aralik 2019 itibariyle agik vermeye baslayan cari islemler hesab1 Mayis 2020°de de agik vermeyi siirdiirdii. 1.000 _ I :
P = _ P
% 2019 y1ih Mayis aymnda 1,1 milyar dolar fazla veren cari denge, bu yihin ayni ayinda 3,8 milyar dolar ac¢ik verdi. Bunun 0 o et :
sonucunda on iki ayhk acik 8,2 milyar dolar oldu. 2019 yilimn ilk 5 ayinda 187 milyon dolar fazla veren cari denge 2020 1090 B : E
yihnin aym déneminde 16,7 milyar dolar acik verdi. -2.000 B it
-3.000 E n:
< Cari agiktaki artista koronaviriis salgim nedeniyle mayis aymnda onceki yihn aym ayma gére dis ticaret aqigindaki =, | o v
20692,5’lik artis ve seyahat gelirlerinin sifir olmasia bagh olarak hizmetler dengesindeki azalma etkili oldu. © 000 B

% Dug ticaret dengesi, 2019 yih ilk 5 aynda toplam 4,6 milyar dolar acik verirken 2020 yilinin aym déneminde 16,2 milyar  -6.000

dolar acik verdi. -7.000

Haz.19
Tem.19
Agu.19
Eyl.19
Eki.19
Kas19
Ara.19
Oca.20
Sub.20
Mar.20
Nis.20

Eyl.18
Eki.18
I\:‘1.a.\;..1.55""""""""."""""

Haz.18
Tem.18
Agu.18
Kas.18
Ara.18
Oca.19
Sub.19
Mar.19
Nis.19

Nis.18
May.18

Oca.18
Sub.18
Mar.18

% Dogrudan yatirnmlarda, mayista yilhk bazda %43,9 artisla 118 milyon dolarhk smrh giris yasandi. 2019 yih Mayis : : 1k
aymda 506 milyon dolar ¢ikis yasanan portféy yatirnmlarinda 2020 yihh Mayis ayinda 2,5 milyar dolar net ¢ikis goriildii. e
Diger yatirnmlar kaleminde ise 9,7 milyar dolar sermaye girisi oldu. Rezerv varhklarda 2,7 milyar dolar artis

. . . 20.000 . .
yasamirken, net hata ve noksan kaleminde ise 829 milyon dolar ¢ikis goriildii. . 12 Aylik Cari Islemler Depgesi, m$ s
10.000 P Pl s
% Cari agi@in temel olarak nasil finanse edildigini gosteren 6demeler dengesi istatistiklerine gore 2020 Mayis ayinda 3,8 Pl 1:] I I I I I I l B L:
milyar dolar olan cari agikla beraber yabancilarin 1 milyar dolarhk pay senedi ve 3,6 milyar dolarhk Tahvil satis1 0 o h e “mid
neticesinde 8,4 milyar dolarhk doviz ¢ikisi gerceklesmistir. Cikan bu dovize karsihk 2,1 milyar dolarhik net varhk “1 :

ediniminden déviz girdisi olurken biiyiik bir kism1 TCMB’nin yiikiimliiliiklerinin artmasiyla olusan diger yatirimlar 10000

hesabindan 9,7 milyar dolar giris olmustur. 829 milyon dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerine

-20.000
2,7 milyar dolarhk doviz girisi yagsanmustir.

-30.000
% Son 12 ayhk donemde ise 8,2 milyar dolar olan cari acikla beraber yabancilarin 4,2 milyar dolarhk pay senedi ve 9,5

milyar dolarlik Tahvil satis1 ve 2,5 milyar dolarlik ¢ikis gerceklesen net varhik edinimi hesabiyla beraber toplamda 24,5 -40.000
milyar dolarhik déviz cikisi gergeklesmistir. Cikan bu dévize karsihk 5,3 milyar dolarhk dogrudan yatirnmlardan déviz

52.370

E.iAay_z.a..."""""".""."""""":""

girdisi olurken biiyiik bir kistm TCMB’nin yiikiimliiliiklerinin artmasiyla olusan diger yatirimlar hesabindan 14,7 oo
milyar dolar giris olmustur. 14,9 milyar dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinde 19,4 milyar 0000 : :
dolarhik azalma yasanmustir. Bir baska deyisle son 1 yildaki 8,2 milyar dolarhik cari acigimz ve yabancilarin 13,6 milyar TR EEEErgEg 23 32221233239 23 & 28 g
dolarhk portfoy satislart TCMB’nin rezervlerinden karsilanmus ve rezervler 19,4 milyar dolar azalmustir. £z &8k £3 zEgf8zEsinik £ @ zEgf8sEE
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Di1s Bor¢ Stoku

Tiirkiye Briit Digs Borg Stogu (Milyon $)

. . o e as 65,0 - 480.000
Turkiye Net Dis Bor¢ Stogu Bliyiime Hizi s06 0 oo
22.0% - Bir 6nceki yilin ayni dénemine goére 60,0 9| 460.000
18,0% 14,6%
14,0% L3 550 L 440.000
10,0% 8,6% 8,5% 50,0
47% - 420.000
6,0% 45,0
2,0% 200 | | 400.000
~20% -6,6%
=7 35,0 L 380.000
-6.0% L -10,3%
-10,0% -128% ~1L8% '\9,(\ '\9,(\ f\?':\
-14.0% N L% " ™ N N Gy [ N Vv " ™ N () T\J RKiYE BRUT =g TJRKIYE BRUT
N £© N N ) o o o o o o o2 ) DIS BORG STOKU DIS BORG STOKU / GSYH
S S S S S S N S S S S S N4 %)
$ + $ $ $ $ $ $ $ + $ > >
% Tiirkiye briit dis bor¢ stoku 2020 yih ilk ¢eyrek sonunda bir onceki ¢eyrege gore Tiirkiye Net Dis Borg Stogu (Milyon $)
%1,51 azalarak 431 milyar dolara geriledi. Bir dnceki yiin aym ¢eyregine gore ise 38,0 365 365 320,000
%4,09 azaldi. Briit dis bor¢ stokunun GSYH’ye oran1 %56,9 oldu.
36.0 339 - 300.000
% Bu donemde kamu borcu bir énceki ¢eyrege %7,05 artarak 169,2 milyar dolara U0 6 L 260,000
yiikselirken, 6zel sektoriin borcu %6,53 azalarak 253,4 milyar dolara geriledi. 32,0 | 260,000
30,0 '
% 2020 yili ilk ¢eyreginde net dis borg stoku bir onceki ¢eyrege gore %04,48 artarak 250 - 240.000
256,5 milyar dolar olarak gerceklesti. Bir onceki yilin ayni ¢eyregine gore ise %06,64 26'0 S & | 220,000
. . . N~ ol .
azaldi. Net dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %033,8 seviyesinde gerceklesti. | (K
24,0 - 200.000
. - L o - S
*» Bankacihik kesimi dis bor¢ stoku birinci ¢eyrek sonunda bir onceki ¢eyrege gore a2 W@
. . N\ S N
%3,84 azalarak 145 milyar dolara ve bankacihik hari¢ dis bor¢ stoku 900,28 v "ETURKWE . e
azalarak 277,7 milyar dolara geriledi. DIS BORG STOKU DIS BORG STOKU / GSYH
(-1 ) (**9
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Merkezi Yonetim But(;e Dengesi Merkezi Yonetim Butce Gelirleri

130.000 122170

120.000

“» Merkezi yonetim biitce gelirleri, 2020 yih Haziran ayinda bir énceki yilin aymna gore %19,45 110.000

artarak 66,3 milyar TL’ye yiikseldi. 2020 yih ilk 6 ayindaki toplam biitce geliri ise onceki 100.000

yila gore 913,01 artisla 455,4 milyar TL olarak gerceklesti. 90.000

80.000

*+ Biitce harcamalar1 haziran ayinda %26,81 artisla 85,6 milyar TL olurken 2020 yih ilk 20.000

yarisinda onceki yila gore %17,3 artisla 564,9 milyar TL oldu. 60.000
.00 63.102 65.383

“* Merkezi yonetim biitcesi, haziran ayinda 19,4 milyar TL acik verirken yilin ilk yarisindaki 40,000 s

toplam merkezi yonetim biitce agcigr 109,5 milyar TL’ye yiikseldi. Buna gore 2020 yil ilk

. 30.000
yarisinda biitce agig1 bir 6nceki yilin aym1 donemine gore %39,28 artis gosterdi.

0 gt wet et ga® e R R A Gt

«» 2019 yih Haziran ayinda 7,7 milyar TL acik veren faiz dis1 denge, 2020 yihinda Haziran’inda

. . e 719 === 2020
13,1 milyar TL acik verdi.

R .. : Merkezi Yonetim Biitge Harcamalan
» Merkezi Yonetim Butge Dengesi
8 115.000
30.000 o 108.443
N 110.000
3 104.072
20.000 - 8 2 105.000  100.669
S o
10.000 W © ~ 100.000
Te}
0 . [ = | o
I 90.000
-10.000
Q 85.000
[92] ™
-20.000 : o 8
0 N g § 8 g 5 N § 80.000
-30.000 § E - 2 < {T, N s 75.000 80.814 80279
; § | g A 0 70.000 75.986 75.513
-40.000 ‘ - ©
Q 65.000
< ¥ o 67.534
-50.000 60.000

X at "\ a0 © (2 (2 05 o QU o MK Q j
0c® g LR o P G e e e oot ot Wt % P o 089 e e

®2019 B2020 A== 2019 2020
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Enﬂasyon S TUFE- Ana Harcama Gruplari Yillik Degisim(%) 18
45 ' 15,01 16
. : o 12,15 1262 14
% Mayis ayinda %11,39 olan wyillik enflasyon haziran ayinda %12,62ye 3 1055 1184 : 1
yiikseldi. Aylik enflasyon ise %1,13 olarak gerceklesti. %0 926 .. 10
25 -
: iill 8
<» Ana harcama gruplan itibariyle petrol fiyatlarindaki yiikselisin devam o i
etmesi, ucak ve otobiis bileti fiyatlarindaki artisin etkisiyle ulastirma, 1(; :
ayhk %4,49 ile en ¢ok artis gosteren grubunda goriildii. Lokanta ve 0 0

oteller ise koronaviriis saleim sebebiyle turizm sezonun gecikmesi ve 2 R N o l ¥ ¥y & Al R\ ¥
. g X O A A

otellerin sezona ge¢ baslamasi nedeniyle 92,83 ile en ¢ok yiikselen ikinci
grup oldu. Haziran ayinda diisiis yasanan tek grup ise -%1,60 ile gida ve

.. @ TUFE (ikincil Eksen) 01. Gida ve Alkolsiiz Igecekler
alkolsiiz icecekler oldu.

02. Akollii Igecekler ve Tiitin 04. Konut, Su, Elektrik, Gaz ve DigerY akitlar
05. Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 06. Saglhk

“* Yilhk bz_;lzda ise 12 ana harcama grubunun hepsinde artis yasanirken TUFERYi UFE (%)
%22,41 ile en ¢ok artis gosteren grup alkollii icecekler Ve tiitiin oldu.

< Yurt i¢i UFE ise nisanda ayhk %0,69 artarken, yilhk artiy mayistaki
%05,53 seviyesinden %06,17¢ye yiikseldi.

% TL’deki sakin seyre ragmen normallesme siirecine girilmesiyle i¢
talepteki toparlanmanin ve petrol fiyatlarinda yiikselisin etkisiyle

enflasyonun bir siire daha ¢ift hanede kalmaya devam edebilir. N N, N N ® S \@fﬁ o P »
o 4

g T(JFE (ikincil Eksen) — essss=s Yj-JFE
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Issizlik

igsizlik Oranlan Temel isgiicii Gostergeleri*
~ - N Nisan Toplam Erkek Kadin
LS ™ w ™ Mg M =) - . - - -
N g 2 R g < w I 15+yas (Bin Kisi) 2019 2020 Deg.] 2019 2020 Deg.| 2019 2020 Deg.
~ ~ Nifus 61.261 62.320 1,7%| 30.270 30.811 1,8%] 30.990 31.509 1,7%
isglicii 32.401 29.388 -9,3%| 21.720 20.191 -7,0%| 10.681 9.197 -13,9%
istihdam 28.199 25.614 -9,2%]| 19.144 17.631 -7,9%| 9.055 7.982 -11,8%
Tarim 4976 4885 -1,8%] 2.791 2.731 -2,1%| 2.185 1.754 -19,7%
I Sanayi 5553 5344 -3,8%|] 4.156 4.063 -2,2%| 1.398 1.281 -8,4%
insaat 1.611 1.250 -22,4%| 1.537 1.178 -23,4% 73 72 -1,4%
Hizmet 16.059 14.535 -9,5%| 10.660 9.860 -7,5%| 5.399 4.876 -9,7%
- 2_ @ 2, :. s I issiz 4202 3.775 -10,2%] 2.576 2559 -0,7%| 1.626 1.215 -25,3%
w I - — i Al H
o ~ ™ :_ - :' = g - & Isglictne dahil olmayanlar 28.860 32.932 14,1%| 8.550 10.620 24,2%] 20.310 22.312 9,9%
oG e S - T
.3: .\‘b ) ,3:- .{b .3: Wb .& .3- .9 .sa .9 .55 2,0 \“-' .3 .9 .@ 2 P P .-,9 .-.9 isgiictine katiima orani 529% 47,2% -57%|] 71,8% 655% -6,3%| 34,5% 29,2% -5,3%
& P WP PSS "’o‘? \\3' & istihdam oran 46,0% 41,1% -4,9%| 63,2% 57.2% -6,0%| 29.2% 253% -3,9%
¥ ¥
. issizlik orani 13,0% 12,8% -0,2%| 11,9% 12,7% 0,8%] 15,2% 13,2% -2,0%
) —t lysizlik =o——Tanm digrigsizlik =t Geng niifusta igsidik Tarm disi issizlik orani 15,0% 14,9% -0,1%| 13.2% 14,3% 1,1%| 18,9% 162% -2,7%
« Mevsim etkilerinden armdirilmamus issizlik orami Nisan 2020’de %12,8’¢ geriledi. Tarim dis1
oo o
igsizlik oram ise %14,9 oldu. 15-64 yas 2019 2020 Deg. 2019 2020 Deg| 2019 2020 Deg.
<+ 2019 yii Agustos aymnda %27,4 ile rekor kirmasinin ardindan diisiise gecen genc niifusta (15-24 ?590‘3“"3 katima orani 58,4% 524% -6,0%] 77.8% 71,6% -62% 388% 331% -57%
yas) issizlik ise %024,4°¢ geriledi. istihdam orani 50,6% 455% -5,1%| 68,4% 62,3% -6,1%| 32,8% 28,6% -4,2%
L ) . ) o Issizlik orani 133% 13,1% -0,2%| 12,1% 13,0% 0,9%| 155% 135% -2,0%
< Istihdam oram blll’_oncekl yilin ayni donemine gore ‘4,9 puan azal:’;ufa}k %041,1%e ger[!etken istihdam Tarm dis1 issizlik orani 151% 150% -0.1%| 13.3% 14.4% 1.1%| 19.0% 163% -2.7%
edilenlerin %17,5'i tarim, %20,9'u sanayi, %4,9'u insaat, %56,7'si ise hizmet sektoriinde yer ald.
Isgiiciine katilma oram ise 5,7 puan azalarak %47,2 olarak gergeklesti. - - - -
Geng nifus (15-24 yas) 2019 2020 Deg.] 2019 2020 Deg.] 2019 2020 Deg.
< Kovid-19 salgim nedeniyle ¢calismaya hazir olup da is aramayan niifusta gecen yihn aym dénemine |lsgticiine katima orani 43,1% 34,5% -8,6%| 53,7% 44,8% -8,9%| 32,3% 23,8% -8,5%
gore 2,2 milyon kisilik artis neticesinde isgiiciine dahil olan niifus %9,3 azalarak 29,4 milyon oldu. |istihndam orani 33,1% 26,1% -7,0%| 42,4% 34,5% -7,9%| 23,5% 17,3% -6,2%
Isﬂgiiciin.e dahil olan ni'}fu.su.n azalmasi nedeniyle. istihdam edilen Illﬁflls ve issiz sa"yls1 d? azalma issizlik orani 232% 24,4% 1,2%| 20,9% 22,8% 1,9%| 27,2% 27,4% 0,2%
gosterdi ve bu nedenle igsizlik oram 0,2 puan gerilemis oldu. Devletin, kisa ¢alisma 6denegi ve 3 ay Edt. ve istihdamda olmayan | 23.4% 29.1% 579 157% 22,5%  6,8%| 31.2% 360%  4,8%

is¢i ¢ikartilmasim yasaklamasi gibi almus oldugu tedbirler igsizlikteki sert artisin 6niine gegmis 0lsa - S ivaranadan dolay! Toplam vermey Sbiir
da is giiciine katihm ve istihdam oranlarindaki diisiis dikkat ¢ekiyor. *Mevsim Etkisinden Arndirimams
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Borsa Istanbul

% 2019 yih Ekim ayinda Suriye’nin kuzeyine diizenlenen Baris
Pmar1 Harekati'mmm ABD ve Rusya ile varilan mutabakatlarla
basariya ulasmasiyla yoniinii yukar1 ceviren ve 2020 yilinin
basinda 124.537 ile tarihi zirvesini yineleyen BIST100 Endeksi
sonrasinda satis baskisiyla karsilasti.

< Rekorun ardindan Suriye rejiminin Idlib’te Tiirk askerlerine
yaptig1 hava saldiris1 sonrasi Rusya ile yasanan gerilimle ve tiim
diinyayr etkisi altina alan koronaviriis salgimin finansal
piyasalarda yarattig1 panik havasiin yurt ici piyasalara da sirayet
etmesiyle 17 Mart‘ta 81.936 seviyesine kadar gerileyen BIST100

Endeksi, yihin ikinci ¢ceyreginde yoniinii yukari ¢evirdi.

Ikinci ceyregi 116.525 puandan kapatan BIST100 Endeksi, %29,99
getiri sagladi. Endeksin ilk yaridaki getirisi ise %1,84 oldu.

Dolar bazh endeks ise ikinci ¢ceyrekte %623,79 getiri saglarken yilin
ilk alt1 ayhik doneminde %11,59 deger kaybetti.

Korona viriis salgin1 nedeniyle yasanan panik havasimin kismen
dagilmasi, vaka sayilarin azalmasiyla normallesme siirecine
gecilmesi ve iilkelerin simirlarim1 agmaya baslamalariyla ikinci
ceyrekte yukar1 yonlii hareket eden endeks asiya yonelik ilimh
haberlere ragmen belirsizligin devam etmesi, ikinci dalga
endiseleri ve salginin etkilerinin ikinci ¢eyrek sirket bilangolarinda
net ortaya ¢cikmasiyla olumsuz etkilenebilir.
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Borsa Istanbul

% 2020 yilmn ikinci ¢eyreginde BIST100 Endeksi, %29,99 ve BIST Simai Endeks BiST Endeks Getirileri - 2020 2.C

%39,02 getiri saglamstr.

BIST30 mdw
| (27.88%
% 2020 y1ili ilk ceyreginde endekslerde genel olarak deger kayiplar goriiliirken ikinci BISTTEKNOLO‘JE?‘SGT' Eé‘gf'ﬂﬁH 5 i A N M T Y 108 33%
ceyrekte tiim endekslerin genel endekse katki sagladig goriiliiyor. BISTMADENCILIK | sttt 22,78% @ | | | |
BISTINSAAT | bl 20,42% I
BIST SPOR |  —— 61,43% | | | |
BISTMEN. KIYM, Y. 0. | st 3929% | | | | | |
< Genel endekse en biiyiik katkiy1 96108,33 getiriyle ile kobi sanayi verirken onu BISTIERNOLEY | e e
sirasiyla 2690,81 ile turizm ve %65,68 ile tekstil izledi. BIST GAYRIMENKUL Y.O. | p— 50,13% | |||
BIST HOLD. VE YAT. | — (35,87% ||
USTENKLEATORNG | ————ax
I ] 2,95% | | | I |
<+ 2020 ilk ceyreginde koronaviriis salgim kiiresel piyasalara paralel olarak yurt ici BISTBANKA | e dgsa A
piyasalar iizerinde de olumsuz etkileri goriilirken yilin ikinci c¢eyreginde BISTILETISIM | —_— 5’31f ?3% A
i etti BISTTICARET | i A
kayiplarim telafi etti. BIST TUREZM | rr——— s M 90,81% |
BIST ULASTIRMA | —.3315% e
. BIST ELEKTRIK | = 5333% | | | |
+» BIST100 Endeksi, 2020 yilimin ilk yarisinda %1,84 getiri saglarken Sinai Endeks BlHETAE'ETs&Em%EE i p— 33*95%;5 asbe L L
%8,11 getiri elde etmistir. BISTMETAL ANA | seiep72sse | . | | | |
BIST TAS, TOPRAK | S j . era0% |
: ) - . BIST KiMYA, PETROL, PLASTIK | st | R A
“ Yilin ilk yarisinda %104,16’hk artisla kobi sanayinin en ¢ok getiri elde eden BIST ORMAN, KAGIT, BASIM | _5_5_5_5335?’,;?;;. IR
endeks oldl.lgu goriilmektedir. Onu sirasiyla %50343 il.e teknoloji, %50,21 ile spor %FSTTT*(;E%:TI:(_;E[(}:EEI}: —— 2027% : 53 :
ve %048,35 ile menkul kiymet yatirim ortakhklar: izledi. : Poro : : o
BSTMAl e ook
* Diigiis yasayan end_eksler ige sirasiyla %17,_51 ile .ulastlrma, °/_ol&67 ile dgt;@h — ?@;&u N ‘h *g@n ,h@,\
banka,%7,20 ile mali, 962,96 ile BIST30, %2,32 ile holding ve %0,37 ile BIST50 A o u« @ AQF o9 .zp
oldu. 31.03.2020 - 30.06.2020 arast
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Borsa Istanbul

BiST Endeks Getirileri - 2020 (Ilk 6 Ay) Model Portfoy Getiri - 2020 (llk 6 Ay)

BIST30 | 296% &«
BIST KOBi SANAYi |
ClMSAiiiiiiii-em%
BIST SPOR | \ i —— 50,21% \ i i . | I | | .
BIST TEKNOLOJI | i i —— 50 43% i !
P | 257%
BISTFIN.KIR FAKTORING " wsl005% | | Toaso | — s
BISTMALI = 7,20% ==

BIST 50 n:sit% I 5 5 b EREGL . | | | 509% HE @ P
BISTTEKNOLOJIAG. SINIRLAMALI | " sl 45,64% e mevo | | 1 L4 z |
BIST MADENCILIK = | — 2?;25% I T R
BISTINSAAT | | | e 13j44% Do
BISTMEN.KIYM, Y. 0. = | | ot 48,35% | | | AYGAZ v b 1 ek
BIST BILISIM | H i — | 41, D}“,"u i ! | | | sopA | || 0Tk I
BISTGAYRIMENKULY.O. = | | smmm 2381% | | | | | | TRKCM | Lo
BISTHOLD. VEYAT. | .2,32% & . I .
BIST SIGORTA = | | s 29,35% oo A I A
BIST BANKA .16,67% mems TUPRS |-2042+ I
BISTILETISIM =& e 1746% 1 TCELL | | | | | | | 19,13%
BIST TICARET l ' i e 39,65% i i | ' " ! ! ?

BIST TURIZM 38, 45% | PETKM ey
BIST ELEKTRIK — 33,93 BIMAS P a5,74%

BIST HZMETLER

BIST METAL E $YA, MAKINA
BIST METAL ANA

BIST TAS, TOPRAK

BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK
BISTGRMAN KAGI'I' BASIM
BISTTEKSTIL DERI

BIST GIDA, ICECEK

BRSAN

Aragtirma Model Portfoy

XUSIN
XU100

BIST SINAI
BIST 100

s\e n. o
3o P p{‘: o ﬁ?d ﬁ@@@.\ﬁ@@@@@ @ @@@ P,dg:@ B A AP S’ﬁ;@ ;dgl"?@“ éh Q@ﬁ,@ﬁ.ﬁ,@lﬂ §5 @o ﬁ,@@@
31.12.2019 — 30.06.2020 aras: 31.12.2019 - 30.06.2020 aras:

BIST ULASTIRMA _#?,5 o, :— i i Lo

B N i  EE I
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Model Portfoy

< 2020 yili ikinci ¢eyreginde, baz olarak aldigimiz BiST Smnai Endeks Model Portfoy Getiri - 20202.C

939,02, BIST100 Endeksi %29,99, Model portfoyiimiiz ise %41,65

deger kazanmistir.(Model Portfoy hesaplama periyodumuz nedeniyle EREGL | _ 1" 25% oo
endeksler ve sirketler icin baz alinan tarih arahg 31.03.2020- TRGYO | | _9 {13%
30.06.2020) - i

ciMsA | | _ 56,80%

“ Yihn ilk ¢eyreginde, tiim diinyay: etkisi altina alan koronaviriis salgini AYGAZ | _ 42, 8 6%
nedeniyle sirketlerin tedarik zincirinde olusan aksamalar, iiretimlerine b ! o
ara vermeleri, ¢ahsma saatlerini azaltma ve vardiyah ¢alisma sistemi SODA | | _ Zﬂﬂﬂ%

gibi viriise karsi alinan énlemler ve kiiresel piyasalarda yasanan panik TRKCAA P
anai ! 1o : L _ zsnﬂ%
havasimin yurt ic¢i piyasalara da sirayet etmesi sirketleri olumsuz Lo

etkilemistir. TOASO | | “ 61,09%

+ Ikinci ceyrekte Nisan ve Mayis ayinda devam eden salgimn etkileri TUPRS _1815“% P
Haziran ay: itibariyle yerini yeni normallesme siirecine birakirken TCELL | | | | 33,44% | :
sirketlerin faaliyetlerinde de canlanmalari beraberinde getirmistir. I I I N P

PETKM I 0526

% Tlk ¢ceyrekte model portfoyiimiizde sadece BIMAS getiri elde ederken BIMAS D 35.59% | P
ikinci ¢eyrekte portfoyiimiizdeki tiim hisse senetlerinin getiri saglamis PR Lo
olmasi dikkat ¢ekmektedir. BRSAN T 56,85%

% 2020 yih ikinci ceyreginde %79,03’liik getiri ile TRGYO model
portfoyiimiizde en ¢ok katki saglayan sirket olurken onu %61,09 ile Arastirma Model Portfoy
TOASO ve %56,85 ile BRSAN hisseleri elde etmistir.

% Model portfoyiimiiz 2020 yih ilk alti ayhk doéneminde %9,47 deger XUSIN

kazanmustir.
XU100

% 2020 yilmin ilk yarisinda ise BIMAS, %45,74 ile en ¢ok kazang @%G' dS”'gS’“ I
saglayan hisse senedi olmustur. En diisiik getiriyi ise -9629,42 ile Srefesisisigllishsisisisistslsle gv“
TUPRS elde etmistir. O G AP S AR TR T APTAHT PO TPTHTETH TR TP

31.03.2020 — 30.06.2020 arast
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Tirk Lirasi

<» ABD’nin Irak’ta iranh generali éldiirmesiyle artan jeopolitik riskler,

BMD-

Bizim Menkul Degerler A.S.

Suriye rejiminin Idlib’te Tiirk askerlerine yaptigi hava saldirist sonrast ~ * Euro/TL
Rusya ile artan gerilim ve koronaviriis salgin1 nedeniyle ekonomimizde '
yasanabilecek olumsuzluklar ilk c¢eyrekte TL’de deger kaybina neden 7,6825
olurken ikinci ceyrekte ise nispeten sakin bir seyir izledi. 7.20
7,00
- 6,80
2018 yihmin Agustos ayinda Dolar/TL ve Euro/TL, sirasiyla 7,2170 ve
8,2245 ile tarihi zirveleri goriilirken 7 Mayis’ta Dolar/TL, tarihi 6.40
i ini iledi O D O O 1O S O O O D O O O O O O 0O S O O O O O o0 O
zirvesini 7,27 olarak yeniledi. &Q«\ O @K@m&@&&{&‘Qm&&&&&@&% ?&%@&&&&6@m&&&&&% % Y&%@&&&&
%+ 2020 yilinin basinda sirasiyla 5,84 ve 6,51 seviyelerine kadar geri ¢ekilen
Dolar/TL ve Euro/TL sonrasinda yoniinii yukari ¢evirdi.
. : PR : % Dolar/TL
% Mayis ayinda Dolar/TL’de yeni rekor seviyesi goriiliirken Euro/TL ise 710
Temmuz’da 7,91 ile 2020 yilimin en yiiksek seviyesini gordii. 6,9
6,70 6,8595
6,50
%+ 2020 yih ikinci ¢eyreginde TL karsisinda Dolar %4,31, Euro ise %5,77 6,30
deger kazandi. 6,10
5,90
: ilk ise Dolar, TL %15,29 "
** Yilin 1K yarinda ise Dolar, karsisinda 9015,29 deger kazanirken NI IR NG S SR I N SR R SR I R SR G R I SR I R I S SR A R
asaerados odofotiododasaiedotatiododo i oo

Euro’nun TL karsisindaki kazanc1 %15,11 oldu.

'5'\' - ;\bt‘ "lt\‘ q;b. e '\p\. '&. ’[fy . ;\Q‘ (\. flvb“ 'bp\. A '\u‘ q:\. ’l;b‘ % '{L. '\9 qg,. 1 O )\6‘ q:b. 'bg.
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Faiz

+ Tiirkiye 10 yilhk tahvil faizi 2018 yili Agustos ayinda %22,69 ile 28
ve 2 yilik gosterge tahvil faizi Ekim 2018°de %028,15 ile tarihi 5

zirvelerini gordii.
22

% 2020 yihinda en yiiksek %12,71 seviyesini goren Tiirkiye 2 yilhk
tahvil faizi sonrasinda %8,14 seviyesine kadar geriledi.

19

16

% 2020 yih ilk ceyreginde 9010,04 seviyesine kadar gerileyen

13

Tiirkiye 10 yilhk tahvil faizi sonrasinda yiikselise gecti. Ikinci
ceyrekte %14,73 ile 2020 yihmin en yiiksegini goren 10 yilhk 10 0,38

tahvil faizi ikinci ¢eyregi %11,83 seviyesinden kapatti.

. @@@@@@@@@@@‘”°@¢°.@“°«§”°@’”°&°
< TCMB, 2019 yiinda toplamda 1.200 baz puan faiz indirimi ROIPS ROMIP PR FUSIC SRS R

gerceklestirerek politika faizini %12 seviyesine ¢ekerken

indirimlere 2020 yihnda da devam etti. ot e T

% TCMB, 2020 yihi birinci ceyreginde 16 Ocak’taki yilin ilk
toplantisinda 75 ve 19 Subat toplantisinda 50 baz puanhk
indirime giderken, koronaviriis salgim nedeniyle 17 Mart’ta
(planh toplanti tarihi 19 Mart) olaganiistii toplanarak 100 baz
puan indirime gitti ve politika faizini 99,75 seviyesine indirdi. -2

“ Yilin ikinci ¢eyreginde ise 22 Nisan toplantisinda 100 baz puan

ve 21 Mayis toplantisinda 50 baz puan daha indirim yaparak °

haftalik repo faizini %8,25’e¢ ¢eken TCMB, 25 Haziran ve 23 '8\9 R I R R SRS PN N
P & & & &S
Temmuz toplantisinda degisiklik yapmayarak haftalik repo &P P G @ @F @ @ T W 0 WY @Y o W o

2% % a% 5% pS pF o o oY o oS o S e p s

e 10Y-2Y Faiz Farki

faizini mevcut %8,25 seviyesinde birakti.
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Altin

1.850 ONS Altin, USD
1.800
<+ Altinin onsu, 2020 yilimin basinda ABD’nin diizenledigi saldirida franh 1.750
bir generali 6ldiirmesi, koronaviriis salgimmin tiim diinyayr etkisi 1.700
altina almasi, Rusya ve Suudi Arabistan arasinda petrol konusunda 1.650
yasanan anlasmazhk ve piyasalardaki yiiksek volatilitenin giivenli 1.600
varliklara olan talebi artirmasiyla hizla yiikselise gecti. 1550
1.500
% 11k ceyrekte kisa siireligine 1.451 dolarla 2020 yilin en diisiigiine kadar 1.450
gerileyen altimn onsu, ikinci c¢eyrekte merkez bankalarindan 1.400
ekonomileri  desteklemeye yonelik gelen genislemeci adimlar, 1.350
makroekonomik  verilerdeki bozulma, ekonomilerin  agilmaya &s'\q’ «,}e'\q’ %,}o'\g &Q@ &e'\q '&e'\g &Q@ \,}&“ f&&“ .,;»&Q &Q‘ﬁ &e@ &0‘9
baglamasiyla birlikte koronaviriis vaka sayisindaki sert yiikselisten R S SR S SN SO P S S S S S 0
dolayr artan giivenli liman alimlar1 ve zayiflayan dolarm etkisiyle
yiikselisini hizlandirarak 24 Temmuz’da 1.906,7 dolarla Eyliil
2011°den beri en yiiksek seviyesini gordii.
420
o Gram Altin, TL 302,48
% Gram altin, ons fiyatindaki sert yiikselise paralel olarak Temmuz 380
ayinda 420 TL ile rekor kirda. 360
340
“ Gram altimn 2020 yilmn ikinci ¢eyreginde %12,91 getiri saglarken 320
2020 yihinn ilk yarisindaki getirisi 17,32 oldu. 300
280
« Altimin onsu ikinci ceyrekte %016,96, yin ilk yarisinda ise %635,16 260
getiri elde etti. e © @ 2 2 © S @ o
N O I I N S L
oS0 oSV ST ST AT NN N Y SV S Y 9 S
0 0 0
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VARLIK YONETIM MODELI
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2.C 2020 Varhk Yonetim Modeli Performansi

% 2020 yih birinci ¢eyregini 108.216 seviyesinden kapatmasi
sonrasi yiikselise gecen Smai Endeks, ikinci ceyregi 150.439
puandan tamamlada.

+ Ikinci ¢eyrek beklentimize gore VYM portfoyiimiizii %45 hisse,

%15 SGMK, %30 altin ve %10 doviz sepeti olarak belirlemistik. 2020 2_@ Varlik Daglhml

< Ikinci ceyrekte yukar1 yonlii hareket eden Smai Endeksin, XUSIN HiSSE SGMK ALTIN DOViz
140.000 seviyesinin iizerine ¢ikmasiyla VYM portfoyiimiiz bir
siire sonra iist dagiimlara gegmistir. 160.000 ve Uzeri 25,00 30,00 30,00 15,00
“ VYM portfoyiimiiziin 2020 ikinci c¢eyrekte 9024,76 deger 140.000 - 160.000 35,00 20,00 30,00 15,00
kazanirken son dort ceyrekte %30,67 getiri saglanstir. o oo T s e "
o , _ &20.000 - 140.000 45,00 15,00 30,00 10,09
“» Model Portfoyiimiiz ikinci ¢eyrekte %041,65, BIST100 Endeksi |l e e e e o o o o o o o o i e e e e e e e e
%29,99 ve BIST Siai Endeks ise 239,02 deger kazanmstir. 98.000 - 120.000 50,00 10,00 30,00 10,00
% Sabit getirili menkul kiymetler VYM portfoyiimiize %2,47 katki 98.000 ve alti 60,00 10,00 20,00 10,00

verirken doviz sepeti tarafindan %05,92 ve altin tarafindan
%18,54 getiri saglanmstir.

% Uygulamaya gecirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %6352,48 ve yilhik ortalama
bilesik getirisi ise %16,88 olmustur.
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2.C 2020 Varlik Yonetim Modeli Performansi

BMD VARLIK YONETiM MODELi KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

Onerilen Agirhik** Donemsel Getiri
Yillik Son 4| Kiimiilatif Getiri
Onerilen Varhk Risk (B)] Beklenen 2019 2019 2020 2020 2019 2019 2020 2020 Ceyrek (18/08/2011-
Getiri (%) *| 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek| 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek Getiri 30/06/2020)
Hisse Senedi (BMD Mali Sektor Disi Hisse Portfoyii) 0,78 16,7% 40% 42% 48% 44% 331% 16,84% -22,72%  41,65% 32,14% 352,48%
Sabit Getirili Varhk 0,00 12,0% 30% 28% 24% 15%| 3,78%  3,06%  2,65% 2,47%| 12,51% 171,65%
Déviz (%50 Dolar - %50 Euro) -0,23 10,7% 15% 15% 14% 11%| -3,78%  6,26%  9,09% 592%| 18,14% 246,22%
Kiymetli Madenler **** -0,19 10,8% 15% 15% 14% 30%| 2,50%  8,22% 14,01% 18,54%| 49,91% 277,35%
BMD Varhk Yonetim Modeli 0,25 135%| 100% 100% 100% 100%| 2,27% 10,11% -6,99% 24,76%| 30,67% 299,22%
* Sermaye piyasasi araglari icin Yillik Beklenen Getiri hesaplamalarimizda Risksiz Getiri Orani %12 ve Piyasa Risk Primi %6 Son 1 Yillik
L 2011-2019 BYBO
olarak varsayilmistir. Getiri**
L . . , o . .. . ~|Enflasyon (TUFE ): 12,62% 10,72%
** Modelimizdeki varliklarin agirliklari BIST Sinai Endeksi'nin dedisen bant araliklarina gére degismektedir. Bu nedenle, 6nerilen
adirlik hesaplamalari 3 aylik dénem igerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkli bant araliklarinda gegirdikleri giin sayisina gére BIST Sinai Endeksi: 33,01% 14,29%
P AEL el BMD Hisse Portféyii: 32,14% 18,54%
**% Son yilda portféyiimiiziin tamaminin ilgili enstriimandan olusmasi halinde elde edilecek getiri (%100 BIST Sinai Endeksi Sabit Getirili MK'ler: 12,51% 11,92%
Hisseleri, %100 BMD Mali Sektér Disi Hisse Portféyd, %100 Sabit Getirili Menkul Kiymetler, %100 Déviz veya %100 Kiymetli
Madenler). Déviz Sepeti: 18,14% 15,02%
**** Kiymetli Maden olarak gram altina yatinm yapildigi varsayilmstir. Kiymetli Madenler: 49,91% 16,14%
BMD Varlik Yénetim Modeli: 30,67% 16,88%

Kaynak: Finnet, BMID Arastirma
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3.C 2020 Varhk Yonetim Modeli

2020 yili 3. ceyregi icin BIST Smmai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 140.000-175.000 bandindaki hareketine devam
etmesi durumunda, hisse senedine %30, sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK) %20, altina %30 ve doviz sepetine %20
agirhik verilerek VYM portfoyiimiizii ¢esitlendirmekten yanayiz.

2020 2.C Varhik Dagilimi 2020 3.C Varhik Dagilimi

XUSIN HISSE SGMK  ALTIN XUSIN HISSE SGMK  ALTIN DOViz
160.000 ve lizeri 25,00 30,00 30,00 175.000 ve lizeri 20,00 30,00 30,00 20,00

FeesEmEmmmemmm—_————————————————— =1
140.000 - 160.000 35,00 20,00 30,00 1140.000 - 175.000 30,00 20,00 30,00 20,00]

[120.000 - 140.000 45,00 15,00 30,00 125.000 - 140.000 40,00 15,00 30,00 15,00

98.000 - 120.000 50,00 10,00 30,00 110.000 - 125.000 50,00 10,00 30,00 10,00
110.000 ve alti 60,00 10,00 20,00 10,00

98.000 ve alti 60,00 10,00 20,00

24.07.2020 Arastirma Departmam 31



B )M)D

Bizim Menkul Degerler A.S.

2020 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
2.C 2020 Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFOY 22.07.2020

HISSE PORTFOYE GIiRI$ CARI FIYAT/DEGER SON DONEM (TL)
Giinliik Ort.
LISTE Tarih Fyat(ry) KopamigFlyah HedefFiyat PiyasaDefed o0 b oo iinpyy NetFin.Borg Ozkamak(Bin  Getiri  lglem Hacmi
(TL)* (TL)** (bin TL) (bin TL) TL) Potansiyeli (%) (bin TL)
BIMAS 4.05.2016 24,88 71,00 81,73 43.111.200 44.915.510 1.804.310 4.678.679 15,1% 254.813
BRSAN 10.01.2018 11,01 12,87 14,47 1.824.323 3.975.038 2.150.716 3.173.660 12,4% 28.146
PETKM 19.07.2011 0,94 4,24 4,45 8.954.880 14.333.861 5.378.981 4.790.831 4,9% 482.059
TCELL 25.02.2013 8,19 16,40 14,89 36.080.000 45.677.475 9.597.475 18.672.807 -9,2% 325.870
TUPRS 12.01.2009 6,63 86,40 125,85 21.636.219 33.819.018 12.182.799 10.614.701 45, 7% 357.712
TOASO 14.02.2017 19,29 26,52 28,29 13.260.000 16.101.818 2.841.818 3.387.452 6,7% 57.844
TRKCM 7.12.2011 1,02 4,32 4,05 5.400.000 8.108.799 2.708.799 6.408.881 -6,2% 194.414
SODA 19.12.2016 3,19 7,10 6,36 7.100.000 6.411.581 -688.419 6.019.364 -10,5% 134.915
AYGAZ 19.12.2016 7,76 12,32 13,18 3.696.000 4,503.051 807.051 2.095.185 7,0% 14.815
CIMSA 3.05.2010 4,74 11,35 16,38 1.533.208 3.089.425 1.556.216 1.373.101 44,3% 32.339
TRGYO 26.10.2010 1,30 4,94 4,01 4.940.000 9.275.589 4.335.589 8.371.857 -18,8% 160.288
EREGL 25.09.2017 5,76 8,41 9,12 29.435.000 24.547.131 -4.887.869 33.483.619 8,4% 316.377

* Raporun yayimlanma tarihinden énceki giinsonu kapanis fiyatlarini géstermektedir.
** Tiim hedef fiyatlar temettii 6demesi, bedelli&bedelsiz sermaye artirimi diizeltmelerini igermekte olup 12 aylik beklenti fiyatlar olarak tanimlanmaktadir.

Arastirma Model Portféy'iimiize faaliyet alani katiim endeksi kriterlerine uymayan hisseler dahil edilememektedir.
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2020 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli o Mkl DB ALS

2.C 2020 Model Portfoy Performansi

. 2020 10.6% 3.2% 13.9%
BIMAS 70,95 71,00 0,1% 53,6% 2019 32,3% 25,4% 32,7%
BRSAN 11,96 12,87 7,6% 12,4% 2018** -17,3% -18,5% -17,1%
PETKM 4,23 4,24 0,2% 11,3% 2017 52,8% 43,3% 51,3%
TCELL 16,14 16,40 1,6% 18,8% 2016 11,8% 10,8% 16,2%
TUPRS 86,20 86,40 0,2% -31,9% 2015 -9,6% -18,4% -9,3%
TOASO 26,42 26,52 0,4% 13,8% 2014 40,9% 25,7% 26,6%
TRKCM 4,64 4,32 -6,9% 27,4% 2013 5,7% -11,3% -1,7%
SODA 7,20 7,10 -1,4% 19,8% 2012 56,9% 48,9% 32,1%
AYGAZ 11,65 12,32 5,8% 1,4% 2011 -17,6% -22,3% -9,3%
CIMSA 10,85 11,35 4,6% 25,0% 2010 55,7% 25,6% 40,9%
TRGYO 4,11 4,94 20,2% 79,6% 2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
EREGL 8,64 8,41 -2,7% -4,5% Ocak'20 6,6% 6,7% 6,3%
ORTALAMA " 25 196% Subat20 8,1% 8,9% 6,5%
BisT-00 117741 118042 03%  32% Mart20 21,1% 19,4% 21,7%
* Glin sonu kapanis fiyati Mayis'20 2,9% 2,3% 3,6%
Haziran'20 16,7% 13,1% 13,6%
30 Haziran-7 Temmuz'20 7,2% 2,4% 4,5%
7-14 Temmuz'20 -0,5% -1,3% -0,3%
14-21Temmuz'20 2,5% 0,3% 1,1%

*: 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009

**: Portfdy hesaplama periyodumuza gére 2017 yil 26 Aralik giini kapanmigtir.
Bundan dolayi 2018 getirisi 26 Aralik 2017-02 Ocak 2018 haftasinin getirisi dahil edilerek hesaplanmistir.
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Onemli Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danmigmanligi 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.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin giivenilir oldugunu diisiindligii yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan
derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizhigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket igi ve disi dagitim kanallar1 araciligiyla tiim
BMD miisterilerine eszamanli olarak dagitilmaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin yayinlandig tarih itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Boliimii daha 6nce hazirladigr ya
da daha sonra hazirlayacag: raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerle ¢elisen baska raporlar yayimlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Boyle durumlarda, BMD’ nin bu raporlardaki tavsiye ve
gorislerle celigsen diger BMD Arastirma Bolimii raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iliskili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yaymlanma tarihinden sonra igslem yapabilir. Ayrica yatirimeilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi igerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu ¢alisma kesinlikle tekrar ¢ikarilmak, ¢ogaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan bagkasina dagitilmak {izere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma B6liimii’niin izni olmadan kopyalanamaz ve gogaltilip
dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak iizere tiim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimii‘niin izni olmadan
bagkalartyla paylasmamalar1 gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yaymlamaya, miisterilerine ve gerekli yatirim profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Boliimii gerekli oldugunu
diisiindiigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali aragtirma raporlar1 hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirim
enstriimanlarinin alimi ya da satimi i¢gin 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 ¢aligsmaya degil, arz edilen yatirim arac ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmig izahname ve sirkiilere dayanmalidir.
BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisan1 bu raporun icerigindeki goriis ve tavsiyelere uyulmas: sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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