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“* Koronaviriis 2021 yihmin ikinci ceyreginde de piyasalarin odaginda yer almayi siirdiiriirken, as1 ve iilkelerin asilama hizi salgina iliskin
gelismelerin basim ¢ekti. Ayrica ilk kez Hindistan’da goriilen ve hizla yayilan delta varyanti 6ne ¢ikti. Pandeminin yam sira ikinci ceyrekte
ABD’deki Baskanlik degisimi sonras1 ABD Baskam Biden’in izledigi politikalar ve merkez bankalar: kararlar Kiiresel piyasalarca takip edildi.

< Asinin bulunmasiyla birlikte risk istahinda artis yasamirken iilkelerin as1 tedariki ve asilama siirecindeki ilerleyise iliskin gelismeler ikinci ¢eyrekte
piyasalar iizerinde etkili oldu.

< 1lk kez Hindistan’da ortaya ¢ikan ve Covid-19’un diger varyantlar ile karsilastirildiginda cok daha bulasicr ve tehlikeli olan Delta varyant,
piyasalarda panik yaratti. Hindistan’in ardindan hizla diger iilkelere de yayilan ve yiiksek asilama orammna ragmen Ingiltere’de yiiksek vaka
artisina neden olan delta varyantinin, diinyada Covid-19'un dordiincii dalgasinin yasanabilecegine iliskin endiseleri arttirirken, asilarin da
koruma giiciiniin tartisilmasina neden oldu.

** Asillama siirecinin basarili olmasi, mali tesvik paketinin ekonomik toparlanma saglamasi sonrasi enflasyonun artacagi ve Fed’in erken faiz artisina
gidecegi beklentileriyle hizla yiikselise gecerek Mart ayinda 901,77 seviyesinin iizerine ¢ikan ABD 10 yilik tahvil faizi, Fed’in varhk alimlarimin
devam edecegini, enflasyondaki yiikselisin gecici olacagim ve istihdamdaki desteklerin siirmesi gerektigini belirtmesiyle piyasalarda erken faiz
artirmm beklentileri azalirken Agustos ayinda %01,127 seviyesine kadar geriledi.

“» Amerika Merkez Bankasi (Fed), ikinci ¢eyrekte federal fonlama faizini degistirmeyerek %60-0,25 arahginda sabit birakirken, en az 120 milyar dolar
olan ayhik varlik alim programinin siirdiiriilecegini yineledi.

< Ingiltere Merkez Bankas1 (BoE), 2021 yil ikinci ¢eyreginde de politika faizini degistirmeyerek 260,10 seviyesinde sabit birakirken varhk alim
programim da 895 milyar sterlinde birakti.

< Avrupa Merkez Bankas1 (AMB), faizleri degistirmeyerek politika faizini %0'da, marjinal faiz oramm 9%00,25'te, mevduat faizini de -%00,50
seviyesinde sabit birakti. Yilin ilk aylarma gore daha fazla varhik alim yapilacagim vurgulayan AMB, 1,85 trilyon euro degerindeki Pandemi Acil
Varlik Alm Programi'mi (PEPP) da degistirmedi. Ayrica Banka, yeni stratejisinde enflasyon hedefinin %2’ye yiikselecegini ve %02’lik simetrik
enflasyon hedefine ulasana kadar mevcut faiz oranlarinin korunacagm belirtti.
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% OPECH+ iilkelerinin petrol iiretiminde kesintiye gitmesi ve Suudi Arabistan'in en biiyiik ham petrol terminallerinden biri olan Ras Tanura
terminaline, Yemenli Husiler tarafindan saldir1 gerceklestirildigi haberlerinin etkisi 2021 yih Mart ayinda 70 dolarin iizerine ¢ikan Brent tipi
petroliin varil fiyati, Temmuz ayinda OPEC+’1n anlasmaya varamamasinin etkisiyle 77,83 dolara kadar yiikseldi.

% Pandemi, Tiirkiye 6zelinde de ana giindem maddesi olmay siirdiiriirken as1 tedarikine ve asilama siirecine iliskin gelismeler, salgin nedeniyle
alinan tedbirlerin gevsetilme siireci, TCMB faiz kararlar1 ve jeopolitik riskler yerel varhk fiyatlamalari iizerinde etkili olan diger énemli unsurlar
oldu.

%+ 2020 yilinda %01,8 biiyiiyerek, kiiresel ¢apta goriilen koronaviriis salginina ragmen biiyiime kaydeden az sayida ki ekonomilerden olan Tiirkiye
ekonomisi, 2021 yihinin ilk ceyreginde %7 biiyiidii.

* Tiirkiye’nin koronaviriis salgininda asillama siireci Ocak ayinda ilk doz asimin Saghk Bakam Koca’ya yapilmasiyla basladi. Asilamada oncelik ilk
olarak saghk calisanlarina sonrasinda 65 yas iistii vatandaslara verildi. Saghk Bakam Koca, Cin'in Sinovac asis1 tedariki hakkinda yapilan
sozlesmeye uymadigini nisan ayir sonunu itibariyle gelmesi beklenen 100 milyon doz Sinovac asisim gondermedigini acikladi. As1 tedarikinde
yasanan kisa siireli aksama asilama siirecini olumsuz etkilerken BioNTech ile anlasma imzalanmasiyla siire¢ hizlandi.

% 31 Mayis’ta gerceklesen Kabine Toplantis’min ardindan Haziran aymna iliskin kademeli normallesme takvimi agiklandi. Buna gore, Haziran ayi
boyunca sokaga ¢ikma simirlamalar1 hafta ici ve Cumartesi giinii aksam 10 ile sabah 5 saatleri arasinda uygulanirken, hafta sonu Cumartesi 10 ile
Pazartesi sabah 5 saatleri arasinda uygulandi. Restoran, lokanta, kafeterya, pastane gibi yeme-icme yerleri 7-21 saatleri arasinda belirlenen
kurallara gore masaya servis, saat 24’e kadar da paket servisi yapabildi. Temmuz ayi itibari ile ise sokaga ¢ikma ve seyahat kisitlamalar: tamamen
kaldirilda.

% 2021 yih Ocak ve Subat ay1 toplantilarinda politika faizini degistirmeyen TCMB, 18 Mart’taki Naci Agbal baskanhgindaki son toplantisinda ise
haftalik repo faizini 200 baz puan artirarak %19’a yiikseltti. Merkez Bankasi, Prof. Dr. Sahap Kavcioglu baskanh@indaki 15 Nisan, 6 Mayis, 17
Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agustos PPK toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik yapmayarak %19 seviyesinde sabit birakt.

+* Salgina iliskin gelismeler 6niimiizdeki donemde de Kkiiresel piyasalar iizerinde etkili olmaya devam edecek. Bir ¢ok iilke asilamaya iliskin 6nemli
gelismeler kaydetse de, hizla yayilan delta varyantimn vaka sayilarinda artisa sebep olmasi1 ve Fed’in varhk ahmlari bu yil sonundan once
azaltabilecegine iliskin sinyaller kiiresel piyasalar iizerinde baski unsuru olabilir.

 Tiirkiye ozelinde ise yaz aylarinda kisitlamalarin kaldirilmasiyla birlikte vaka sayilarimin yiikselmesi, Eyliil ay1 itibariyle tekrar giindeme
gelebilecek kisitlama tedbirleri ve jeopolitik riskler yerel varhk fiyatlamalar iizerinde etkili olabilir.
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ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PiYASALARI-2021

Gelismekte Olan Ekonomiler DEGISIM (% i i

i 2IM (%) ULUSLARARASI HISSE SENEDI PIYASALARI - 2021 2.C
ULKE ENDEKS 30.06.2021 2.Geyrek YBB Yilhk

__________________________________ -
| Tlirkiye XU100 1.356 -2,54% -8,15% 16,40%]

Rusya RTSI 1.654 11,96%  19,19%  36,41%

Meksika MEXBOL 50.290  6,44%  14,12%  32,52% Giiney Kors 7.68%

N B B o Avustralya 7,6%%
Hindistan SENSEX 52.483 6,01% 9,91% 50,31% )

. ltalya R 180%
Cin SHCOMP 3.591 4,34% 3,40% 20,32% .

. Ispanya — ) 81%
Brezilya IBOV 126.802 8,72% 6,54% 33,40% Eransa -~
A——— 5%

Giiney Afrika JALSH 66.249 -0,36% 11,51% 21,87% ABD ' 461%

Endonezya JCI 5985 0,00% _0.11% _22.02% Amanya —
eli§mi§ Ekonomiler DEGISIM (%) Japonya 133 —

ULKE ENDEKS 30.06.2021 2.Ceyrek YBB Yilhik ingiltere IE— [ 67
Yunanistan ASE 885 2,29% 9,38%  38,50% Yunanistan I— ) 29%

ingiltere UKX 7.037 4,82% 8,93%  14,06% Endonezya 000% !
Japonya NKY 28.792 -1,33% 4,91% 29,18% Giiney Afrika -036% ™=
Almanya DAX 15531 3,48% 13,210/0 26,160/0 BrGZIIya | 8,72%
ABD INDU 34.503 4,61%  12,73%  33,66% Gin —— 431

Fransa CAC40 6.508 7.26%  17,23%  31,84% Hindistan P 6 0%

A i I

ispanya IBEX 8.821  2,81%  9,26%  21,98% Meksika 644%

italya FTSEMIB 25.102  1,84%  12,90%  29,56% _Rusya 36%

0 0 TURKIYE -254Y, e——

Avustralya AS51 7.313 7,69% 11,02% 23,99%

Giliney Kore KOSPI 3.297 7,68% 14,73% 56,36%

Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma
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ABD DOLARI / ULKE PARA BiRIMLERI - 2021

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

ULKE ParaBirimi  30.06.2021 2.Ceyrek  YBB  Yillk ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERI 2021 2.¢
Tirye __ §ilia______ 87086 __ 55T _1712% _ 27,050

Rusya $/Ruble 73,16 -3,28%  -1,39%  2,80% $Mon ® 0,27%
Meksika $/Peso 19,94 2,46%  0,25% -13,31% A.Dolan/$ _— 1,32%
Hindistan $/Rupi 74,33 1,54% -0,01% -1,61% Avrol$ -1,06% —

Cin $/Yuan 6,46 -1,46% -1,16%  -8,61% $/Frank 1,970 —

Brezilya $/Real 497 -1187% -4,39%  -9,16% $Yen ® 0,35%
Giiney Afrika $/Rand 1428  -338% -2,84% -17,73% Sterlin’$ 034 =
Endonezya  $/Rupi 1454450  0,14%  443%  0,63% $Rupi D14% 8

Gelismis Ekonomiler $Rand 3,38%  —

ULKE ParaBirimi 30062021  2.Geyrek YBB  Yillk Real T ——

: $/¥ uan A1,46Y —

Ingiltere Sterlin/$ 1,38 -0,34% -1,12% -10,34% SRup ——
Japonya $/Yen 111,11 0,35%  7,60%  -2,86% $Peso 2.46% S—

Isvigre $/Frank 092 -197% 448%  242% SRuble ppp—

Avro Bolgesi Avro/$ 1,19 -1,06%  3,04%  -5,25% USD /1L O s
Avustralya  A.Dolari/$ 0,75 1,32%  2,82%  -7,95%

Giiney Kore $/Won 1.130,90 027%  3,97% 6,06%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH)

GSYH Biyumesi-Ceyrek Ceyrek
Harcama bilesenleri

14.0 11,6 il O N T VAR 71111
;]EH 2019 40 05 20 82 15
8.0 Yerlesik hanehalklarinin tiiketimi 2020 47 -96 85 82 32

g,ﬁ 2021 7.4
0.0 Hanehalkina hizmet eden k 2019 78 06 44 66 47
28 Iane an l'(nar l'ZTﬁnet.int.;ramc' 2020 64 -64 65 91 36

'E:H 27 -26 olmayan kuruluglarin tiketimi 2021 89
198 33 2019 73 34 63 16 44
' © o o o A A A A ’ N Devletin nihai tiketim harcamalari 2020 32 -21 08 66 23

L e L N N N ﬂ¢ 1\.& q{-t A’C-t q’\ﬁ q"'& q@ J@ sﬁ? sﬁ?-) sﬁ?-} sﬁs-} sﬁ,- 202 1 1 3

0 06 0060006006006 006006006006 G0 ,

R P - L - P e P R - e L
% 2020 yilinda %1,8 biiyiiyerek, kiiresel capta goriilen koronaviriis salginina ragmen biiyiime kaydeden az

sayida ki ekonomilerden olan Tiirkiye ekonomisi, 2021 yilinmn ilk ¢ceyreginde %7 biiyiidii. Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2020 -04 -66 21,9 103 65
2021 114
+ Tiiketim ve yatirim harcamalar1 2021 yilimin ilk ¢eyreginde de biiyiimeyi destekledi.
2019 91 62 47 06 49
% Ozel tiiketim harcamalar1 2021 yih ilk ¢eyreginde %7,4 artarken, kamu tiiketim harcamalarindaki artis  |Mal ve hizmet ihracati 2020 -1,8 -36,9 -221 0,0 -154
%1,1 olarak gerceklesti. 2021 3,3
%+ 2020 yih iiciincii ceyregi itibariyle giiclii biiyiime goriilen yatirnm harcamalari, 2021 yih ilk ceyreginde 2019 -296 -186 3,6 278 -53
%1_1,4 artti. Yatirnm harcamalarl_nda, 2020 yili son g:eyregil_lde %14,7 gerileyen ingaat yatirimlari, 2021 (Eksi) Mal ve hizmet ithalati 2020 214 -77 164 25 74
yiliilk ¢ceyrekte %04,7 azaldi. Makine ve techizat yatirimlari ise %30,5 artti. i
2021 11
< 2020 yilinda salgin nedeniyle Kiiresel olaraok ekonomilerde kapangnaya gidilmesinin etkisiyle biiyiimeyi 2019 26 -17 10 64 009
siirlandiran ihracat, 2021 yili ilk ¢ceyrekte %03,3 artarken, ithalat %1,1 azald. Gayrisafi Yurtici Has la 2020 45 103 63 59 18
< 2021 yih ilk ceyreginde yurt ici talepteki artis ve kiiresel ekonomilerdeki toparlanmaya bagh olarak 2021 7,0
giiclii bir bilyiime gosteren Tiirkiye ekonomisi, ikinci ceyrekte diisiik baz etkisi nedeniyle giiglit  TUIK, Dénemsel Gayrisafi Yurt Igi Hasila, I. Geyrek: Ocak-Mart, 2021 - Harcama yéntermiyle

biiyiimeyi siirdiirebilir. zincirlenmis dedisim oranlari [2009=100]
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Sanayi Uretimi

Sanayi Uretim Endeksi Sanayi lretim endeksi ve degisim oranlar, Haziran 2021 [2015=100]
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arnndinlmig
3[5] 145 Sektorler ve Ana Sanayi Arindirimamis Takvim Etkisinden N.Ie.v5|m ve Takvim
- 135 Arindiriimig Etkisinden Arindiriimig
15 ) Gruplari
10 125 Endeks Endeks  Yillk(%) Endeks  Aylk(%)
al
115
0 mf Toplam Sanayi 1411 1374 239 136,0 23
-5 2
B 95 e e
-20 | R 85 Madencilik ve Tasocakgiligi 142,2 139,5 24,3 135,8 -0,1
25 - .
0 ' 5 imalat Sanayi 142,6 138,7 248 137,0 2,6
3 D oM M ®mm @ @D o 0090 o000 00000 T — = — T — o2 Elektrik; gaz,buhar 123,0 122,0 13,9 125,4 -0,3
ATt SIS B B B B B B T S B B T S B B L B |
™~ = g 0 ®@ @ ool N = g B0 ® m Loowm o> N
Fe2dB8c83228 20082832258
mm Sanayi Uretim Endeksi  essemm Aylik Degdisim (%) Ara Mall 1431 139,2 28,3 136,4 0,9
% Salgimin neden oldugu diisiik baz etkis_i ile Ni_S(?In ve Mayis aylarinda yilhk bazda Dayanikl Tiiketim Mall 140,0 135,9 30,9 131,7 5.0
sirastyla %66,3 ve %40,9 artan takvim etkisinden armdirilmis sanayi iiretimi, b s Tiiketim Ml 1385 1344 181 1348 42
Haziran ayinda da giiglii seyrini devam ettirerek %23,9 artis gosterdi. ayaniksiz Tuketim vial ' ’ ’ ’ !
Eneriji 127,6 126,5 16,8 129,0 -0,5
% Mevsim ve takvim etkilerinden armdirilmis sanayi iiretimi, 2021 yihimin Mayis s Mal 146.1 1422 250 140.5 36
ayinda ayhik %1,5, Haziran ayinda ise %2,3 artti. ermaye Nl ' ' ’ ' ‘
% Sanayinin alt sektorleri incelendiginde yillik bazda madencilik ve tasocak¢ilig . )
%24,3, imalat sanayi %24,8 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve Diis Uk Teknoloji 1383 1344 22,7 1329 41
dagitinm sektorii endeksi %13,9 artti. Orta Diis(ik Teknoloj 140,1 136,4 27,2 134,3 0,9
% Ana sanayi gruplarinda yilhk bazda ara mah %28,3, dayamkh tiiketim mah %630,9, Orta Y liksek Teknoloji 144.8 140,6 24,6 138,7 0.2
dayamksik tiiketim mah %18,1, enerji %16,8 ve sermaye mah %25 artti. Ayhk Y tiksek Teknoloji 189,0 183,5 32,9 185,5 12,4
bazda ise sadece enerji de %00,5 diisiis yasandi. Kaynak: TUIK
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Odemeler Dengesi Tablosu

DEMELER DENGESI ALTINCI EL KiTABI- AYRINTILI SUNUM (*)

Ocak-Haziran

(Milyon ABD Dolari) Tem.20 2020 2021

I- CARI ISLEMLER HESABI -3.074 -1989 -4.262 -2.479 -154 -3564 -3.630 -1.778 -2.503 -3.296 -1.693 -3.204 -1.127 -21.226 -13.601
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -3.010 -2.063 -4.404 -2.676 -125 -3.732 -3.588 -1.808 -2.623 -3.338 -1968 -3.367 -1.109 -20.835 -14.213

Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -2.407 -1.667 -3.785 -2.158 477 -2.920 -3.011 -1.267 -1.454 -2.154 -710 -2.065 -88 -15.663 -7.738

A. DIS TICARET DENGESI -2.061 -1962 -5376 -3.755 -1.292 -3.861 -3.369 -1.911 -2.104 -2.970 -1.734 -3.048 -1.599 -18.266 -13.366

Mal ihracati 13.212 14.746 12.251 15.967 17.231 15.949 17.588 14.835 15900 18.758 18.427 16.372 19.628 74.669 103.920

Mal ithalati 15.273 16.708 17.627 19.722 18.523 19.810 20.957 16.746 18.004 21.728 20.161 19.420 21.227 92.935 117.286

B. HiZMETLER DENGESi -346 295 1.591 1.597 1.769 941 358 644 650 816 1.024 983 1.511 2.603 5.628
Hizmet Gelir 1.736 2.245 3.281 3.800 3.933 3.194 3.674 2.586 2.512 3.322 3.143 3.068 4.133 14.748 18.764

Hizmet Gider 2.082 1.950 1.690 2.203 2.164 2.253 3.316 1.942 1.862 2.506 2.119 2.085 2.622 12.145 13.136

C. Birincil Gelir Dengesi -603 -396 -619 -518 -602 -812 -577 -541 -1.169 -1.184 -1.258 -1.302 -1.021 -5.172 -6.475
D. ikincil Gelir Dengesi -64 74 142 197 -29 168 -42 30 120 42 275 163 -18 -391 612
1 Genel Hilkkiimet -81 14 88 126 -39 25 21 48 113 36 238 97 -67 -124 465
2. Diger Sektorler 17 60 54 71 10 143 -63 -18 7 6 37 66 49 -267 147
Il- SERMAYE HESABI 0 2 -9 -1 -1 -3 -7 -18 -1 -2 -1 4 -1 -20 -19
- FINANS HESABI -2.032 -4965 -7.394 -2.275 1.704 -795 -2.103 1.488 987 -2.077 -1917 -3.231 1.820 -23.124 -4.904
1. Dogrudan Yatirimlar 5 -292 -430 -405 21 -304 -940 -231 -763 -363 -64 -305 -796 -2.240 -2.522
2. Portfoy Yatirimlari 1.403 -272 1.961 495 -2.895 -1.297 -5.208 -4.863 -265 5.709 1.159 -836 -2.823 12.701 -1.919
2.1. Net Varlik Edinimi -1.138 -622 707 791 -139 599 30 139 -615 -130 456 -316 327 -1.117 -139
2.2. Net Yukiimliilik Olusumu -2.541 -350 -1.254 296 2.756 1.896 5.238 5.002 -350 -5.839 -703 520 3.150 -13.818 1.780
2.2.1. Hisse Senetleri -31 -467 -1.007 -213 -146 1.279 269 -293 -486 -1.033 -123 99 28 -3.970 -1.808
2.2.2. Borg Senetleri -2.510 117 -247 509 2.902 617 4.969 5.295 136 -4.806 -580 421 3.122 -9.848 3.588
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2222 Bankalar -73 520 274 86 29 5 712 837 -437 -236 -995 -727 608 -1.443 -950
22.23 Genel Hiikimet -2.427 -390 -502 424 2.230 607 4.252 4.424 546 -4.564 44 349 1.737 -7.015 2.536
2224 Diger Sektorler -10 -13 -19 -1 643 5 5 34 27 -6 371 799 777 -1.390 2.002
3. Diger Yatirimlar 4267 -3.118 -1.323 1.266 395 951 -2.689 3.012 -884 -1.254 -1.829 -3.371 -3.401 -3.467 -7.727
4, Rezerv Varliklar -7.707 -1.283 -7.602 -3.631 4.183 -145 6.734 3.570 925 -6.169 -1.183 1.281 8.840 -30.118 7.264
V- NET HATA VE NOKSAN 1.042 -2.978 -3.123 205 1.859 2.772 1.534 3.284 1.517 1.221 -223 -31 2.948 -1.878 8.716

Kaynak: TCMB
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. ¥ 8 1 4.000
Cari Islemler & Odemeler Dengesi s AYlik Cariislemler Dengesi, m$
3.000 P :
2.000
+ Kasim 2019 itibariyle agik vermeye baslayan cari islemler hesab1 Haziran 2021°de de agik vermeyi o : :
siirdiirdii. 2020 yimin Haziran ayinda 3.074 milyon dolar ac¢ik veren cari denge 2021 yihmin aym 0 I : :
ayinda 1.127 milyon dolar acik verdi. Boylece 2021 yih Mayis ayinda 31.626 milyon dolar olan 12 it : :
ayhk cari islemler acig1, 2021 yih Haziran aymda 29.679 milyon dolara geriledi. 1000 oE 3 ¥
-2.000 ot s i
< Cari aqigin gerilemesinde; dis ticaret agiginin bir dnceki yithn Haziran ayina gére 462 milyon dolar - : 2 0 :
azalarak 1.599 milyon dolara gerilemesi ve 2020 yih Haziran ayinda 346 milyon dolar agik veren s :
hizmetler dengesinin, 2021 yih Haziran ayinda 1.511 milyon dolar net fazla vermesi etkili oldu. 4000 sl P :
-5.000 :o: 2 :
< Dogrudan yatinmlarda 2021 yih Haziran ayinda 796 milyon dolar, portféy yatrimlarinda 2.823 = : : :
milyon dolar ve diger yatirnmlarda ise 3.401 milyon dolarhik giris gerceklesti. Rezerv varhklarda 32322%AITA223333°% 2_%858 S28°887371H :j;
8.840 milyon dolar artis gozlenirken, net hata ve noksan kaleminde 2.948 milyon dolar giris 83582 §§§ pEE8585%5% §§§ 2ZE 8L 83552 g;?
yasandi.
. . - - . . 20.000 |k | |
< Cari agigin temel olarak nasil finanse edildigini gosteren 6demeler dengesi istatistiklerine gore ., 12 Aylik Cari islemler Dengesi, m$ s
2021 Haziran ayinda 1,1 milyar dolar olan cari acikla beraber, 327 milyon dolar net varhk edinimi - 5 : :
hesabiyla toplamda 1,4 milyar dolarhk déviz ¢ikisi gerceklesmistir. Cikan bu dovize karsihk ., §]IIII : :
yabancilarin 28 milyon dolarhk pay senedi ve 3,1 milyar dolarhk tahvil alimi, diger yatirinmlardan 0 “ Il. : :
3,4 milyar dolar ve dogrudan yatirnmlardan 796 milyon dolar déviz girdisi olmustur. 2,9 milyar ., H P
dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerine 8,8 milyar dolarhk doviz girisi , ,, bt E
yasanmistir. -15.000 H
% Son 12 aylk donemde ise 29,7 milyar dolar olan cari acikla beraber yabancilarin 2,1 milyar izzzg E
dolarhk pay senedi satist ve 1,2 milyar dolar net varhik edinimi hesabiyla toplamda 33 milyar ’30'000 : : 3
dolarhk doviz cikisi gerceklesmistir. Cikan bu dovize karsihik yapancilarim 12,5 milyar dolarhk —35'000 : Pl '
tahvil alminin yam sira 4,9 milyar dolarhik dogrudan yatirimlardan déviz girdisi olurken biiyiik —40'000 : :
bir kismi TCMB’nin yiikiimliiliiklerinin artmasiyla olusan diger yatirnmlar hesabindan 12,2 milyar 9999992 999993999 99i9:2999999%0dg iy
dolar giris olmustur. 9 milyar dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinde 5,5 R T HA SRR R PH S RN NN
. o S ST < X <O w»w3S ST < X <O w3 S=T
milyar dolarhk artig yasanmistir. “oi L :
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2021 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Di1s Bor¢ Stoku

Tirkiye Briit Dis Borg Stoku (Milyon $)

65,0 628 &) 5- 480.000
Turkiye Net Dis Borg Stoku Biiyiime Hizi 0.0 5 (15 o, 574 53 o~
220% - Bir 6nceki yilin ayni donemine gore - ’_I 0 ' [ 460000
18,0% 14,6% s30 521 c20 gy P o
. 190 Rt I‘l > - 440.000
14,0% 500 o
10,0% - 420.000
45,0
6.0% 5 o c
i 4200 [ = o ¥ [ 400.000
2,0("!1 ;! I L L
-2,0% 35,0 - 380.000
Ny S N N
5,0% 0% 0% 0% 0% % & e
. FeSS S S S
e () 7() RKIY E BRUT —0=— TURKIYE BRUT
A44,0% DIS BORC STOKU DIS BORG STOKU / GSYH
SN - SR S R S S S S o
P S S A B S O I
LT ST A AT A S A Tiirkiye Net Dis Borg Stoku (Milyon $)

% Tiirkiye net dis bor¢ stoku, 2021 yih ilk ¢eyreginde bir onceki ceyrege gore %2,46 00 y ¥ ¢ y 320000
gzalarak 262,1 milyar dolar olarak gergeklesti. Bir onceki yilin ayn1 ¢ceyregine gore .0 %60 31 - 35 0] 200,00
ise %2,73 artti. Net dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %36 oldu. .0 ﬂ ﬂ IPNEIN ' :

’ W w0 h| N i i ’ 35 343 ¥ 1 280000
N - ) . , (3 ' :

** Bankalarin dis bor¢ stoku birinci ¢eyrek sonunda bir onceki ceyrege gore %0,15 0 i ‘ ‘B O 31 !

. . . . . . 32,0 - 260.000

azalarak 147,1 milyar dolara geriledi. Finansal sektor hari¢ dis bor¢ stoku da 00 *
%0,97 azalarak 278,6 milyar dolar oldu. ’ - 240.000
0 % - 220.000

+ Briit dis borg¢ stoku, 2021 yihi birinci ¢eyrek sonunda bir énceki ¢ceyrege gore %0,37 %0 & '
azalarak 448,4 milyar dolara geriledi. Bir onceki yihin aym ceyregine gore ise 240 & + 200.000
%3,95 artti. Briit dis bor¢ stokunun GSYH’ye orani1 %61,5 olarak gerceklesti. f»é\ PR

. .. e . . () T() RK|YE NET === TURKIYE NET

% 2021 yil ilk ceyreginde kamu borcu bir onceki ceyrege %0,06 azalarak 173,2 DIS BORG STOKU DIS BORG STOKU /

milyar dolara ve ézel sektor borcu %1,11 azalarak 252,6 milyar dolara geriledi. - 00 (v
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Merkezi Yonetim But(;e Dengesi Merkezi Yoénetim Biitce Gelirleri

OQB\L 5"\33" et \5\53‘\ "..“\5 " a_ﬁ;a“‘e mﬁ\\ﬁ-h_g osto® E\]\'\'B\ par® *ae_,ﬂ“ Ng\'-\'”

“ Merkezi yonetim biitce gelirleri, Temmuz 2021°de ayhk %7,84, yilhk %10,11 artarak 95,3
milyar TL’ye yiikseldi. 2021 yih ilk 7 ayinda ise biit¢e gelirleri onceki yilin aym1 donemine
gore %33,98 artarak 726,1 milyar TL olarak gerceklesti.

% 2021 yih Haziran aymnda 113,4 milyar TL olan biitce harcamalari, temmuz ayinda bir énceki
yilin ayni ayma gore %21,38 artarak 141,1 milyar TL’ye yiikseldi. Biit¢e harcamalar1 2021
yilinin ilk 7 ise 6nceki yilin ayn1 donemine gore 218,11 artarak 804,4 milyar TL oldu.

95.275

“ Haziran ayinda 25 milyar TL acik veren merkezi yonetim biitcesi, temmuz ayinda 45,8
milyar TL acik verdi. Merkezi yonetim biit¢esindeki acik aylik %682,99, yilhk %54,24 artis
gosterdi. 2021 yih ilk 7 ayindaki merkezi yonetim biitge acigi ise 78,3 milyar TL oldu.

+“ Faiz disa denge, temmuz ayinda ayhik %41,93 artisla 22,2 milyar TL acik verdi. 2020 yih ilk
7 ayinda 59,4 milyar TL acik veren faiz dis1 denge, 2021 yilh aym doneminde 36,2 milyar TL
fazla verdi. 82020 ®2021

Merkezi Yonetim Butge Dengesi Merkezi Yonetim Biitge Harcamalan

40.000 150,000
145.000
30.000 140000
135.000
20.000 E § g8 130.000
10.000 = = 125.000
R ﬁ 120.000
0 115.000
- L 110,000
110.000 3 ,., p 3 2 105.000
: : = : 100.000 :

20,000 S _ g ¥ 95 000
3 90.000

-30.000 = 85.000 :
e 80.000
-40.000 < 75.000
70.000
-50.000 65.000
£0.000

\ 2t 3 el S et i S Ak sT0 o e
oc? g e e ol e o o © o o 5
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Enflasyon

TUFE Ana Harcama Gruplari - Yillik Degisim(%)

35

% 2021 yih Temmuz ayinda ayhk enflasyon %01,80 olarak gerceklesirken -
yillik enflasyon %18,95%e yiikselerek 2019 Nisan’indan bu yana en
yiiksek seviyesini gordii.

25
20
% Ana harcama gruplan itibariyle konut, elektrik ve dogalgaz 15

fiyatlarindaki zammn etkisiyle ayhk 905,07 ile en ¢ok artan grup 1o
olurken gida ve alkolsiiz icecekler %2,77 ile en ¢ok yiikselen ikinci grup

oldu. .
$ $
<» Temmuz’da aylik bazda bakildiginda sadece iki grupta diisiis yasandig S & ¢ & ¢ $ s & ¢ & & &
gﬁrﬁlmektedir Bunlar _%2'13 |Ie giyim ve ayakkabl ve _%0’06 ile ev mmmm TUFE ~ —0— Gida ve Akolsiiz igecekler Alkollii igecekler ve Tiitlin === Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitiar ~==0==Ulagtirma === Cesiti Mal ve Hzmetler

esyas1 gruplari oldu.
65 Yi UFE Ana Sanayi Gruplan - Yillik Degisim (%)

“ Yilhk bazda bakildiginda 12 ana harcama grubunun hepsinde artis
yasandi. Gida ve alkolsiiz icecekler, %024,92 ile en ¢ok yiikselen grup
olurken onu %24,62 ile ulastirma grubu izledi. 45

< Yurt ici iiretici fiyat endeksi (Yi-UFE), Temmuz’da ayhk 962,46 %
artarken yilhik bazda %044,92 ile EKim 2018‘den bu yana en yiiksek
artisini gerceklestirdi. 20

% TL’deki deger kayb1 nedeniyle maliyetlerdeki artisin etkisiyle yiikselen  '°
iiretici fiyatlarinin, TUFE iizerindeki geciskenliginin oniimiizdeki
donemde fiyatlara etki edecegi ve enflasyondaki yiikselis egiliminin bir
siire daha devam edecegi kanaatindeyiz.

— i UFE === Ara Mall ==¢===Dayanikli Tuketim Mali === Dayaniksiz Tiketim Mal === Semaye Mali
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Enflasyon
TUFE&Yi UFE - Yillik Degisim (%)
S0 44,9
42,9 o
10 38,3 0
352 &
32,9
029 29630128,7 31,2 &
30 $ O 250 o5 5 26,2 2719
o 217 281 o o
o
20 W—o\‘: v
20,4
10 13,5 o 14.0 14,6 15,0 156
o % o o <o 11,5 11,8119 ’
17 & 8893 g5 o 8,3
0 2,5 Ol 43 6,7 55 6.2
-10

NN \Q’ ,\Q \Q’ \Q) ,\0‘, ,\Q p\g r\o.) D r\q (19 (19 (19 (19 :19 (]9 '19 (LQ (LQ "]9 r& .—19 (1:\ q:\ .-L'\ ‘1:\ .—1:\ .«1"\ (L'\
. - ‘ . . . . . . S \o N - . . . ( . . . . . o, . \o ‘N » . . 0 ‘ . . . . . .

UFE-TUFE Makas| === TUFE >=Y|-UFE
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Issizlik

issizlik Oranlan

\fh%%mmaq\qqqq%ﬁangaﬁﬁﬁ DD AR A oh
O R S A PP P S
—o— i5sizlik Orani =pp Tanm Dig1 |$5Iﬂl|{ Oram —— Geng Niifusta igsizlik Orani
% Mevsim etkilerinden arindirilms igsizlik orami, 2021 yih Haziran aymda %10,6
olarak gerceklesti. Tarim dis1 issizlik oram ise %12,3 oldu.

< Subat ayindan itibaren diisiise gecen genc¢ niifusta (15-24 yas) issizlik, Haziran
ayinda %22,7’ye geriledi.

+ Istihdam oram Haziran aymda %44,9 olarak gerceklesirken, istihdam edilenlerin
%17,2'si tarim, %21,8'i sanayi, %6,4"ii insaat, %54,5'i ise hizmet sektoriinde yer
aldi. Isgiiciine katilma oram ise %650,2 oldu.

+ Isgiicii piyasasma dahil olamayanlar bir 6nceki yihn aym ayna gore %1 azalarak
31,7 milyon kisiye geriledi.

Temel isgiicii Gostergeleri*

B

Bizim Menkul Degerler A.S.

Haziran Toplam Erkek Kadin
15+yas (Bin Kisi) 2020 2021 Deg.] 2020 2021 Deg.| 2020 2021 Deg.
Nufus 62.525 63.659 1,8%] 30.926 31512 1,9%| 31.599 32.147 1,7%
i§gl'.'lci.'l 30.541 31.984 4,7%| 20.832 21.780 4,6%| 9.709 10.204 51%
istihdam 26.481 28.586 7,9%| 18.260 19.824 8,6%| 8.221 8.761 6,6%
Tarm 4815 4921 2,2%| 2875 2904 1,0%| 1940 2.017 4,0%
Sanayi 5421 6.239 151%| 4.152 4.744 143%| 1.269 1495 17,8%
ingaat 1586 1.844 16,3%| 1.511 1.765 16,8% 75 79 5,3%
Hizmet 14.659 15.583 6,3%| 9.721 10.412 7,1%| 4.938 5171 4,7%
igsiz 4.059 3399 -16,3%| 2572 1.956 -24,0%| 1.487 1.443 -3,0%
i§gUCUne dahil olmayanlar 31985 31675 -1,0%| 10.094 9.732 -3,6%| 21.890 21.943  0,2%
isgl']cijne katima orani 48,8% 50,2% 1,4%| 67,4% 691% 1,7%| 30,7% 31,7% 1,0%
lstihdam orani 42,4% 449%  2,5%| 59,0% 62,9% 3,9%] 26,0% 27,3% 1,3%)
i§sizlik orani 13,3% 10,6% -2,7%| 12,3% 9,0% -3,3%| 15,3% 14,1% -12%
Tarmdisiigsizlik orani 155% 12,3% -3,2%| 14,1% 10,1% -4,0%| 18,9% 17,5% -1,4%
Geng niifus (15-24 yas) 2020 2021 Deg.] 2020 2021 Deg.] 2020 2021 Deg.
Nifus 11.705 11.941 2,0%| 5.965 6.104 2,3%| 5.739 5.837 1,7%
i§gl','lci] 4.651 5.046 8,5%| 3.106 3.330 7,2%| 1.545 1.716 11,1%
Istihdam 3479 3898 12,0%| 2414 2.658 10,1%] 1.065 1.240 16,4%)
issiz 1172 1147 -2,1% 692 671 -3,0% 480 476 -0,8%
Isglictine dahil olmayanlar 7.054 6.895 -23%| 2860 2.774 -3,0%| 4.194 4.121 -1,7%
i§gUCUne katima orani 39,7% 423% 2,6%| 52,1% 54,6% 2,5%| 26,9% 29,4% 2,5%
lstihdam orani 29,7% 32,6% 2,9%| 40,5% 43,6% 3,1%| 18,6% 212% 2,6%
i$sizlik orani 252% 22,7% -2,5%| 22,3% 20,2% -2,1%| 31,1% 27,7% -3,4%
Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplam vermeyebilir.
*Mevsim Etkisinden ArlndII'IIIH§
20
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Borsa Istanbul

1.600
: B ST100
+ 2020 yihmin Kasim ayinda ekonomi yonetiminin degismesinin ardindan, 1.500
Cumhurbaskam Erdogan’in reformlara iliskin aciklamalari ve asiya iliskin
gelismelerin etkisiyle Ocak ayinda rekor iistiine rekor kiran BIST100 1.400

Endeksi, 17 Mart 2021 tarihinde 1.589,47 puanla tarihi zirvesini gordii.

« 20 Mart tarihli Cumhurbaskanh@ Kararnamesi ile TCMB Baskam Naci 1.200
Agbal’in gorevinden alinmas1 yerel varhklar olumsuz etkilerken BIST100
Endeksi’nde sert satiglar goriildii. 1.100
1.000
B3 i 1 i i i i ﬁ '\ '\. '\ S AT
L i e 1252 s i o BT ESESESESELELLLOLSLOLELS 0
, yili i .308,52-1. 181 1
e y geyreg g g y AN h,ﬁ;{b;ﬂa;{brﬁe@ﬂﬂ-i{\@g@ f:,{l..-b,\\.-ba,\«am
230
<+ BIST100 Endeksi, 2021 yil ikinci ceyreginde %2,54 deger kaybederken ;33
dolar bazh endekse bakildiginda ise %6,79 deger kaybettigi goriilmektedir. 200
190
< 2021 yih ilk yarisinda ise BIST100 Endeksi 28,2 deger kazamrken dolar 180
bazh endeks %21,5 deger kaybetmistir. 170
160
150
% Asilama siirecinin devam ediyor olusu, delta varyantina iliskin gelismeler 140 155,81
ve vaka sayilarindaki artis nedeniyle yaz aylarimin sona ermesiyle birlikte 130 .
alinabilecek tedbirlere iliskin belirsizlik ve jeopolitik riskler éniimiizdeki 120 BIST100,USD

“@*@@ﬂ@ﬁ@ﬂ&@@**@ﬁ“ @“ *ﬁ
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Borsa Istanbul BIST Endeks Getirileri - 2021 2.C
. . Co S BIST 30 = 2,25%
% 2020 yilh son ceyreginde ekonomi yonetiminde yapilan degisiklik, siki BIST 50 -0,17%
para politikas1 adimlar,, reformlara iliskin acgiklamalar, as1 BISTTEKNGLGJL?% :gg?'—siﬁ#: ~10,70%  se—
haberlerinin etkisiyle piyasalarda_ hizh yiikselisler goriiliirken bu trend BIST MADENCILIK “Aea% 072%
2021 yilinin basinda da devam etti. BIST INSAAT — 5,12%
BIST SPOR 2 79%
*» Sonrasinda Kkiiresel olarak ar"tan val.<a sayilar ile iilkelerin kismen BIST'H'EHBI';IT“EH:ILTSEH _1310'29%38% ——
kapanma kararlar1 almalar kiiresel piyasalar1 olumsuz etkilerken yurt BIST TEKNOLOJI 7,88% —
icinde de vaka sayillarinda yasanan hizh yiikselis piyasalara yansidi. B'“g&‘{'}_:'{‘{g“#é—;ﬁ -13,24% —
N . - .|
Asilama siirecinin hizlanmasi ile plyasalarda normale dondii. BIST FiN. KiR. FﬁKTGRlNG —30,835&
- . . R N BIST SlGURTﬂ. -9,03% ——
% 2021 yilimn ikinci ¢eyreginde BIST100 Endeksi %2,54 ve BIST Sinai BI%}'&&&K& s—11,12%
5 i -3,96%  w—
Endeks 906,98 deger kaybetti. BIST ILETISIM 613%
o A . .o o BlSTTl':ARET -11:15% |
% 2021 yih ikinci ¢eyreginde endekslerde genel olarak deger kayiplari BIST TURIZM 10,21%  ——
sriiliirk 7 endek ser k oriildii. BIST ULASTIRMA - 1,32%
goriiliirken sadece 7 endekste deger kazanci goriildii BIST ELEKTRIK 1080%
< Ikinci ¢eyrekte en yiiksek getir?yi %11,12 ile bankacihik endeksi BIST ETAEIESTSPE',:HE%SE -15,18% il
saglarken onu sirasiyla, %010,72 ile metal ana ve %06,13 ile iletisim BIST METAL ANA — ), 7 2%
endeksleri izledi. BISTTAS, TOPRAK ~12,42%  —
BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK -13,25% =o——
P . . . . BISTORMAN MG” BAS'M -23150% |
“ En diisiik getiriyi ise -%30,83 finansal kiralama faktoring endeksi elde B|5TTEKST||_ DERI 17,02% e————
ederken onu sirasiyla -%23,60 orman, kagit, basim ve -%19,88 ile BIST GIDA, ICECEK -5,15%  —
elektrik endeksi takip etti.
BIST SINAI +6,98% mm—
BIST 100 -2,54% ==
e sl oo ele glo _ole _ale ﬁlll.“ u\n Q“]l" u'p @
,p'sfafﬁﬂp@asﬁ Qﬁ o dff: of o of 4:?9
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Borsa Istanbul

BiST Endeks Getirileri - 2021 (ilk 6 Ay)

BIST 30
BIST 50

BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI
BIST KOBI SANAYI

BIST MADENCILIK

BIST INSAAT

BIST SPOR

BIST MEN. KIYM, Y. O.

BIST BILI SIM

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
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BIST METAL ANA
BIST TAS, TOPRAK

BIST KiMYA, PETROL, PLASTIK
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BIST GIDA, iCECEK

BIST SINAI
BIST 100

5

$"
&

A10,58%  —
9.67% —
0,66% 1
12,37% | ——
= 5,32%
e 7 AT
s 15,63%
-B,75% =
=, 3.21%
A10,44%  —
“14,95%  ——
A3,70% | ——
12,38%m
-16,20%  ———
23,25 e—
17,86%  e——
-3,76% m
A7,50% ————
i 14,01%
11,82%
F14,78%  ——
6,97% -
m 6,51%
i 18,30%
-11,18%, o——
1,63%, ¢
S34,30% | ———
= 4,66%
81—

= 3,16%
£,15% -

O T
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31.12.2020 — 30.06.2021 arasi
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Arastirma Model Portfoy
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Bizim Menkul Degerler A.S.

Model Portfoy Getiri - 2021 (ilk 6 Ay)

I 5702
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Model Portfoy

Model Portfoy Getiri - 2021 2.C

% TRKCM ve SODA paylarmn, tiim aktif ve pasif malvarhig unsurlarinin bir

biitiin olarak devralinmasi suretiyle SISE biinyesinde birlesmesi sonrasi son kez EREGL A 20,89%
islem gordiikleri 30.09.2020 tarihi itibariyle portfoyiimiizde yer almamaktadir. TRGYO 4109% [
Ayrica Arastirma Model Porfoyiimiizde 14,47 TL hedef fiyatla yer alan BRSAN,
hedef fiyatimizi1 %15 asarak 16,67 TL fiyatla 29.09.2020 tarihi itibariyle tavsiye CIMSA W 223%
listemizden ¢ikarilmistir. AYGAZ 1.69% N
% 2021 yil ikinci c¢eyreginde model portfoyiimiizde EREGL, TRGYO, CIMSA, TOASO 13.27% [
AYGAZ, TOASO, TUPRS, TCELL, PETKM ve BIMAS paylar1 yer almistir. TUPRS  470%
% 2021 yilh ikinci ¢eyreginde, BIST100 Endeksi %2,83 deger kaybederken, baz TCELL e 7.98%
olarak aldigimz BIST Sinai Endeks %6,60 ve model portfoyiimiiz %1,40 deger
kaybetmistir. (Model Portféy hesaplama periyodumuz nedeniyle endeksler ve PETKM 9,20% [N
sirketler icin baz alinan tarih arahg: 30.03.2021-30.06.2021) BIMAS -13,08% [
< Ikinci ceyrekte model portféyiimiizde en yiiksek getiriyi %20,89 ile EREGL
saglarken onu %7,98 ile TCELL, %4,70 ile TUPRS ve %2,23 ile CIMSA paylari
izledi.
o . _ Arastirma Model Portf 1,40%
% En diisiik getiriyi ise -9%13,27 ile TOASO elde ederken onu -%13,08 ile BIMAS, restima o L
-%010,94 ile TRGYO, %9,20 ile PETKM ve -%7,69 ile AYGAZ takip etti.
» Model portfoyiimiiz 2021 yih ilk 6 ayhk doneminde %0,11 deger kazanmustir. BIST SINAI 6,60% [
%2021 yimm ilk yarsmda EREGL, %37,02 ile en cok getiri saglayan pay BIST100 283%
- N . .
olurken, en diisiik getiriyi ise -9026,92 ile TRGYO elde etmistir. {jdgl'u _F}ﬁk .ﬁk’ dsjp 65* qﬁk'&qﬁl @(ﬁp@@*#@*
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Tirk Lirasi

%2020 yih Kasim aymmda Cumhurbaskanhgr Kararnamesi ile
TCMB Baskam Murat Uysal gorevinden alinarak, yerine Naci 1100

Agbal’in atanmasi ve sonrasinda Berat Albayrak’in Hazine ve 1050

Maliye Bakanhgr’ndan istifa ettigini aciklamasiyla TL’de 109 4 /’J'_/\f"
toparlanma emareleri goriilirken ekonomi yonetimindeki AT

degisimin ardindan Cumhurbaskam Erdogan tarafindan % v w

ekonomide yeni doénem vurgusu ile reformlara yénelik %

destekleyici aciklamalar ve TCMB’nin siki para politikast . 77175

adimlariyla 2021 yih ilk ceyreginde Dolar/TL ve Euro/TL :zg
sirasiyla 6,8965 ve 8,3628 seviyelerine kadar geri cekildi. '19%9“‘@"9 Mw@ < °-"9°"*w5>"q9"9 a@,@w@w PO Q..,@,p oy Q,,;\ Q"',]g'\' S
ROHNC '\g’bﬁﬁ@cbgi%bﬁ‘\ oo A h"’ SLECCRAN 1“"5““%‘% saa@ 6
fsamaf»eamxweme\ﬂ& c"ﬁ@'ﬂ;«'pew P
%20 Mart tarihli Cumhurbaskanhg Kararnamesi ile TCMB Euro/TL Maksimum Ortalama Minimum
Baskam Naci Agbal’in gorevinden alinmas1 ardindan TL’de sert
- . 9,00
deger kayiplar1 yasamirken, Haziran ayinda Cumhurbaskam
Erdogan’in faize iliskin aciklamalarimmn ardindan Dolar/TL 850
8,8122 ve Euro/TL ise 10,7614 ile tarihi zirvelerini yeniledi.
8,00
%2021 yih ikinci ceyreginde TL karsisinda dolar 905,44 deger 750
kazanirken, euro ise %6,41 deger kazand. 0
2021 yili ilk yarisinda ise dolar, TL karsisinda 916,49, Euro ise ~ **° S N N
o < A M G f&"’f&"@"@"’@"’r@"’@ S ﬁ"'@’”@"’@"’
%12,84 deger kazanda. I #@1\@ @.@ #ﬁam S R NNV mhgxﬁgwq%h S Q@ﬂ@@%& S 'ﬁ’-’
Dolar/TL Maks imum Ortalama Minimum
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Faiz

% Tiirkiye 10 yilhik tahvil faizi 2018 yih Agustos ayinda %22,69 ile ve 2
yillik gosterge tahvil faizi EKim 2018°de %28,15 ile tarihi zirvelerini
gordii.

% 2020 yihinda Tiirkiye 2 yilhik tahvil faizi 98,14, 10 yilhik tahvil faizi ise
%10,04 seviyelerine kadar geriledi.

%+ 20 Mart 2021 tarihli Cumhurbaskanh@ Kararnamesi ile TCMB Baskani
Naci Agbal gorevinden alinmasinin ardindan Tiirkiye tahvil faizleri hizla
yiikselise gecti.

% Tiirkiye 2 yilhk tahvil faizi %20,20 ile Haziran 2019 ve 10 yilhk tahvil
faizi %19,43 ile Mayis 2019’dan bu yana en yiiksek seviyelerini gordii.
Ikinci ¢eyrekte %17,02 ile 2021 yilimin en diisiigiinii goren 10 yilhik tahvil
faizi ikinci ¢eyregi %17,38 seviyesinden kapatti.

% TCMB, 2021 yihh Ocak ve Subat aylarinda faizde degisiklige gitmezken
18 Mart’taki toplantisinda ise politika faizi olan bir hafta vadeli repo
ihale faiz oramm 200 baz puan artirarak %19’a yiikseltti. Merkez
Bankasi, Prof. Dr. Sahap Kavcioglu baskanhgindaki 15 Nisan, 6 Mayzis,
17 Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agustos PPK toplantilarinda ise faiz
oraminda degisiklik yapmayarak %19 seviyesinde sabit birakti.

BMD-
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Altin

% Altimin onsu, 2020 yih Agustos ayinda, Kkoronaviriisiin hizla yayillmasi, » 100
hiikiimetlerin ekonomilerini desteklemek amaciyla benzeri goriilmemis 5
biiyiikliikte tesvik paketleri aciklamalari, merkez bankalarindan gelen , o,
genislemeci adimlar, makroekonomik verilerdeki bozulma, dolarin zayiflamas1 | o,
ve ekonomilerin acilmaya baslamasiyla birlikte koronaviriis vaka sayisindaki ;| o, "A
sert yiikselisin ikinci dalgaya iliskin endiseler yaratmasi sonrasi yatirnomeillarin | ., A N W m
giivenli varhklara olan talebinin artmasiyla yiikselisini hizlandirarak 2.075,17 | ./ J_J V‘ v W L.
dolara kadar yiikseldi. Gram altin, ons fiyatindaki sert yiikselis ve TL’deki sert | __
deger kaybina paralel olarak Kasim 2020°de 540,6 TL ile rekor kirda. 1700

1.650

% Asiya iliskin gelismelerin etkisiyle diisiise gecen altinin onsu, ABD 10 yilhk

il faizleri i vii isi isi i 5i ‘1«619 '19'19 '\9'19 '»6‘9 m&g ‘1«619 m&Q '19"'\ w&\ '19'1'\ '19"'\ '19"'\ '»“q'\
tahvil faizlerindeki yiikselisin de etkisiyle 2021 yihinin ilk ¢eyreginde 1.676,87 & RS SRS RS AR R I IR IR R
dolara kadar gerilerken gram altin ise altimin onsundaki ve Dolar/TL’deki sert S R > AL
diisiisiin etkisiyle Subat ayinda 394,7 TL’ye indi. e ONS Altin Maksimum Ortalama Minimum

%+ 2021 yihmin ikinci ¢eyreginde altinda yukar yonlii bir seyir izlendi. Haziran >0

aymda altimn onsu 1.900 dolarin iizerine ¢ikarken, altimin gramm 538,5 TL ile  °%°
tarihi zirvesine yaklast. 500
475
% Agustos aymnda altinin onsu, Fed’in varhk almlarimmi beklenenden erken
azaltacagma iliskin ihtimalin giiclenmesiyle 1.652,95 dolar ile 2021 yilinm en ~ **°
diisiik seviyesini gordii. 425
400
% 2021 yilimin ikinci ceyreginde altinin onsu %3,66 ve gramm ise %09,43 deger
375
kazandi. o o o ° o o o N N N N N N
5 s O O § N oS VAR
. Q@?’Q 6\.-.19 Q%.}Q QQ‘)'Q \Q‘)’Q \\?9 '\“;LQ Q\.}Q Q"L‘}Q be.}Q QD:J'Q 06.}0 Q@.}Q
< Altimm onsu 2021 yili ilk yarisinda %6,88 deger kaybederken, gramm 908,97 = = =7 7 a7 ST a0 AT T T o
deger kazanda. Gram Altin Maksimum Ortalama Minimum
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VARLIK YONETIM MODELI
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2.C 2021 Varhik Yonetim Modeli Performansi

% 2021 yil ilk g¢eyregini 2.595,14 seviyesinden kapatmasinin ardindan
dalgah bir seyir izleyen Smai Endeks, 2021 ikinci ¢eyregini 2.414,02
puandan tamamladi.

% 2021 w1l ikinci ceyrek beklentimize gore VYM portfoyiimiizii %30
hisse, %20 SGMK, %30 altin ve %20 doviz sepeti olarak

belirlemistik. 2021 2.¢ Varhik Dagilimi

< Ikinci ceyrekte dalgah bir seyir izleyen Smai Endeksin, 2.500 XUSIN HISSE SGMK ALTIN poviz
seviyesinin altina inmesiyle VYM portfoyiimiiz bir siire alt dagihma 3.000 ve iizeri 20.00 30.00 30.00 20.00
gecmistir. ,—'— —————————————— ey e g gy —
12.500 - 3.000 30,00 20,00 30,00 20,00;
% VYM portfoyiimiiz 2021 yihmmn ikinci ceyreginde %03,88 deger ;
kazamirken son 4 ceyrekte %29,64 getiri saglamistir. 00200 000 Z0)20 2520 L2
1.750 - 2.000 60,00 10,00 20,00 10,00
< Model Portféyiimiiz ikinci ceyrekte %1,40 deger kaybederken, BIST 1.750 ve alti 65,00 10,00 15,00 10.00

Sinai Endeks %6,98 ve BiST100 Endeksi %62,54 deger kaybetmistir.

% Sabit getirili menkul kiymetler birinci ¢ceyrekte VYM portfoyiimiize
%4,33, doviz sepeti tarafindan %5,30 ve altin tarafindan %8,41 katki
saglanmstir.

% Uygulamaya gecirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %417,56 ve yillik ortalama bilesik
getirisi ise %18,12 olmustur.
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2.C 2021 Varhk Yonetim Modeli Performansi

BMD VARLIK YONETIM MODELI KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

Onerilen Agirhik** Donemsel Getiri
Yillik Son 4| Kiimilatif Getiri
Onerilen Varhk Risk (B)] Beklenen 2020 2020 2021 2021 2020 2020 2021 2021 Ceyrek (18/08/2011-
Getiri (%) *| 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek|3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek Getiri 30/06/2021)
Hisse Senedi (BMD Mali Sektér Disi Hisse Portfoy) 0,79 21,7% 30% 25% 25% 32%| 10,56% 30,57% 0,63% -1,40%| 43,23% 548,08%
Sabit Getirili Varlik 0,00 17,0% 20% 24% 26% 20%| 2,98% 3,40% 3,67% 4,33% 15,16% 212,83%
Déviz (%50 Dolar - %50 Euro) -0,23 15,7% 20% 19% 19% 19%| 16,27% -3,65% 10,97% 5,30% 30,89% 353,17%
Kiymetli Madenler **** -0,19 15,8% 30% 32% 29% 29%| 20,82% -5,23% 1,89% 8,41% 26,48% 377,26%
BMD Varhik Yénetim Modeli 0,25 18,5% 100% 100% 100% 100% | 13,26% 6,16% 3,80% 3,88% 29,64% 417,56%
* Sermaye piyasasi araglari icin Yillik Beklenen Getiri hesaplamalarimizda Risksiz Getiri Orani %17 ve Piyasa Risk Primi %6 Son 1 Yillik
. 2011-2021 BYBO
olarak varsayilmistir. Getiri*+*
Enflasyon (TUFE ): 17,53% 11,39%
* % . . . v i . . v . . v . .. . "
' Modelimizdeki varliklarin agirliklan BIST S/na{ Endeksi'nin degisen bant araliklarina gére degismektedir. Bu nedenle, énerilen BIST Sinai Endeksi: 60,47% 18,28%
agirlik hesaplamalari 3 aylik dénem igerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkli bant araliklarinda gegirdikleri giin sayisina gére , .
BIST Banka Endeksi: -10,42% 1,34%
hesaplanmaktadir. )
BIST100 Endeksi: 16,40% 10,21%
*** Son 1 yillik dénemde ilgili enstriimanin (BIST Sinai Endeks, BIST Banka Endeksi, BIST100 Endeksi, BMID Model Portféy, Sabit |BMD Model Portféyii: 43,23% 20,84%
Getirili Menkul Kiymetler, Déviz veya Kiymetli Madenler) getirisi. Sabit Getirili MK'ler: 15,16% 12,24%
Déviz Sepeti: 30,89% 16,54%
***% Kiymetli Maden olarak gram altina yatinm yapildigi varsayiimistir. Kiymetli Madenler: 26,48% 17,15%
BMD Varlik Yonetim Modeli: 29,64% 18,12%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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3.C 2021 Varhk Yonetim Modeli

2021 yih iigiincii ¢ceyregi icin BIST Sinai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 2.500-3.000 bandindaki hareketine devam
etmesi durumunda, hisse senedine %40, sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK) %20, altina %25 ve doviz sepetine %15
agirhik verilerek VYM portfoyiimiizii cesitlendirmekten yanayiz.

2021 2.G Varhk Dagilimi 2021 3.C Varlik Dagilimi

XUSIN HISSE  SGMK ALTIN  DOviz XUSIN HISSE  SGMK ALTIN  DOviz
3.000 ve iizeri 20,00 30,00 30,00 20,00 3.300 ve iizeri 20,00 30,00 30,00 20,00
25003000 30,00 __2000__ 3000__ 20,00 3000330 3000 __2000__ 3000__ 20,00
2.000 - 2.500 40,00 20,00 25,00 15,00 [zg@;?io_og ________ 40,00 20,00 2500 _15,90]
1.750 - 2.000 60,00 10,00 20,00 10,00 2.000 - 2.500 60,00 10,00 20,00 10,00
1.750 ve alti 65,00 10,00 15,00 10,00 2.000 ve alti 65,00 10,00 15,00 10,00
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Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFOY 18.08.2021
HiSSE PORTFOYE GiRIS$ CARI FIYAT/DEGER SON DONEM (TL) o
Gunluk Ort.
: . . Kapanis Fiyati Hedef Fiyat  Piyasa Degeri ' . Net Fin. Borg Ozkaynak (Bin Getiri islem Hacmi
LISTE Tarih Fiyat (TL) panis iy 4 v : : Firma Degeri (bin TL) _ § ymak( e s ,
(TL)* (TL)* (bin TL) (bin TL) TL) Potansiyeli (%)  (bin TL)
BIMAS 4,05.2016 23,49 69,50 77,73 42.200.400 46.554.387 4.353.987 5.558.053 11,8% 195.954
PETKM 19.07.2011 0,78 6,09 8,95 15.434.496 20.409.401 4,974,905 9.753.662 47,0% 400.200
TCELL 25.02.2013 7,60 15,72 14,12 34.584.000 45,546,953 10.962.953 20.253.278 -10,1% 180.494
TUPRS 12.01.2009 6,63 102,70 125,85 25.718.052 36.985.696 11.267.644 12.281.961 22,5% 398.458
TOASO 14.02.2017 17,58 41,08 54,99 20.540.000 25.557.920 5.017.920 4.276.281 33,9% 103.600
AYGAZ 19.12.2016 7,51 14,52 12,68 4.356.000 5.422.317 1.066.317 2.220.176 12,7% 14.488
CIMSA 3.05.2010 4,74 25,18 16,38 3.401.426 4.102.508 701.082 2.014.071 -34,9% 38.367
TRGYO 26.10.2010 1,30 3,82 4,01 3.820.000 8.448.485 4.628.485 8.687.624 5,0% 61.602
EREGL 25.09.2017 5,07 19,43 25,41 68.005.000 67.056.602 -948.398 45.869.169 30,8% 535.854

* 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.

Aragtirma Model Portféy'iimiize faaliyet alani katilim endeksi kriterlerine uymayan hisseler dahil edilememektedir.
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2021 16,5% -1,0% 11,1%

-—_ 2020 58.0% 2019 68, 2%

2018 -17,3% -18,5% -17,1%

2016 11,8% 10,8% 16,2%
2015 -9,6% -18,4% -9,3%
2014 40,9% 25,7% 26,6%
2013 5,7% -11,3% -1,7%
2012 56,9% 48,9% 32,1%
2011 -17,6% -22,3% -9,3%
2010 55,7% 25,6% 40,9%
2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
Ocak'21 6,7% 2,4% 8,5%
Subat'21 -1,3% 1,2% 4,3%
Mart'21 -3,6% -8,7% -2,5%
Nisan'21 3,0% -0,3% 0,8%

Temmuz'21 8,8% 2,7% 4,8%

10-17 Agustos'21 1,8% 1,7% 0,6%

" Gtin sonu kapanis fyat Kimilaf — 15085%  3265%  899.0%

*: 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009
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Telefon : 0216-547-13-00

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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