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<+ 2023 yih ilk yarisinda kiiresel capta enflasyon ana giindem maddesi olmaya devam ederken, resesyon endiseleri, ABD’de bor¢ limitine iliskin endiseler,
bankacilik krizi, Cin’de tekrar giindeme gelmeye baslayan emlak krizi, Amerika Merkez Bankasi (Fed) ve diger Merkez Bankalari faiz kararlar: aldi.

<+ Uluslararas1 kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, ABD'nin uzun vadeli kredi notunu "AAA"dan "AA+"ya diisiiriirken goriiniimii negatif izlemeden
duragana ¢evirdi. Fitch, ABD'nin notunun diisiiriilmesinin gelecek 3 yil icinde beklenen mali bozulmay, yiiksek ve biiyiiyen genel hiikiimet bor¢ yiikiinii ve
tekrarlanan borg limiti agmazlariyla son dakika kararlarinda kendini gosteren benzer nottaki emsallerine gore yonetisim erozyonunu yansittigim belirtti.

+ Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s ABD’deki 10 kiiciik ve orta él¢ekli bankanin kredi notunu diisiiriirken, biiyiik 6l¢ekli baz1 bankalar igin
de benzer bir karar alabilecegini duyurdu. Yine bir kredi derecelendirme kurulusu olan S&P Global da, zorlu faaliyet kosullarina isaret ederek bazi ABD
bankalarmin notlarim diisiirdii ve goriiniimlerini asagi yonlii revize etti. S&P, sektordeki yiiksek faiz oranlar1 ve mevduat hareketlerinin etkisine dikkat
cekerek KeyCorp, Comerica Bank, Valley National Bancorp, UMB Financial Corp. ve Associated Banc-Corp’un notlarim bir kademe diisiiriirken, River City
Bank ve S&T Bank'in goriiniimiinii negatife indirdi.

«+ Fitch'in ABD’nin kredi notunu éniimiizdeki ii¢ yil icinde beklenen mali bozulmay gerekce gostererek siirpriz sekilde diisiirmesi sonrasi1 ABD 10 yillik tahvil
faizleri yiikselise gecerken, Fed’in son toplant1 tutanaklarinda enflasyon endiselerinin devam ettigi ve daha da faiz arttirilabilecegine isaret etmesinin ardindan
ABD 10 yillik tahvil faizleri %4,366 ile Kasim 2007°den bu yana gériilen en yiiksek seviyeye ¢ikt.

“* Merkez Bankalarindan gelen sikilasma adimlari sonrasi iilke enflasyonlarinda diisiisler devam etti.

<+ Ingiltere’de 2022 yih Ekim ayinda %11,1 ile 41 yilin zirvesine ¢ikan yilik enflasyon, 2023 yih Temmuz ayinda %6,8 ile Subat 2022'den bu yana en diisiik
seviyeye geriledi.

% Almanya’da 2022 yih Ekim ayimda %10,4 ile Arahk 1951'den bu yana en yiiksek seviyesine ulasan yillik enflasyon ise 2023 yih Temmuz ayinda %6,2’ye
geriledi.

% Euro Bolgesi’nde yillik enflasyon 2022 yih EKim ayinda %10,6 ile rekor kirarken, 2023 yih Temmuz’da %05,3’e kadar geriledi.

“» ABD’de 2022 yih Haziran ayinda %9,1 ile 1987 yilindan beri en yiiksek seviyesini goren yillik enflasyon, 2023 yihinda Temmuz ayinda %3,2’ye kadar geriledi.

“ ABD Merkez Bankas1 (Fed), 2023 yiinda Subat, Mart ve Mayis ay1 toplantilarinda 25’er baz puan artirarak %%05,00-5,25 araligina c¢ikarirken, Haziran ayr
toplantisinda degisiklige gitmedi. Fed, Temmuz ay1 toplantisinda ise politika faizini 25 baz puan artirarak %5,25-%5,50 arahgina yiikselterek faizi Ocak
2001’den beri en yiiksek seviyeye ¢cikardi. Fed Bagkam Powell, oniimiizdeki donemde gerekirse daha fazla sikilasmaya gidebilecekleri mesajini verdi.

<+ Ingiltere Merkez Bankasi (BoE), 2023 yilinda Ocak ayinda 50, Mart ve Mayis aylarinda 25’er, Haziran ayinda 50 ve Agustos ayinda 25 baz puan artirarak
politika faizini %5,25 seviyesine yiikseltti. Boylece Ingiltere'de politika faizi 15 yilin en yiiksek seviyesine ¢iktu.

% Avrupa Merkez Bankas1 (AMB), faiz oranlarmmi Subat ve Mart ayinda 50’ser, Mayis, Haziran ve Temmuz ay1 toplantilarinda 25’er baz puan artirarak,
refinansman faizini %4,25'e, mevduat faizini %3,75'e ve marjinal fonlama faizini %4 ,50 seviyesine yiikseltti.
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% Tiirkiye ozelinde ikinci ceyrekte secimler piyasalar iizerinde etkili olan ana unsur olurken, devam eden yiiksek enflasyon, ekonomi yonetiminin
degismesi ve uygulanmaya baslayan politikalar, TL’deki deger kaybi, TCMB kararlar ve jeopolitik riskler yerel varlik fiyatlamalar iizerinde etkili
oldu.

<+ 14 Mayis Pazar giinii gerceklestirilen 13. Cumhurbaskanhg seciminde adaylarin oylarimin %50 seviyesinin altinda kalmasindan 6tiirii 28 Mayis’ta
Cumhur Ittifaki adayr Recep Tayyip Erdogan ve Millet Ittifaki adayr Kemal Kihg¢daroglu adayr arasinda gerceklestirilen ikinci tur se¢imlerinde
secimin kazanam1 Cumhurbaskam Erdogan oldu.

“» Cumhurbaskam Erdogan, Hazine ve Maliye Bakam olarak Mehmet Simsek’i atarken, TCMB Baskam Hafize Gaye Erkan oldu.

< TCMB yiln iiciincii Enflasyon Raporu’nda enflasyon tahminlerini yukari yonlii revize etti. TCMB, bir 6nceki Enflasyon Raporu’nda %22,3 olarak
ongoriilen 2023 y1l sonu enflasyon tahminini %58’e ¢ikartirken, 2024 yil sonu enflasyon tahmini ise %8,8'den %33'e yiikseltti.

+ Tiirkiye’de 2022 yih EKim ayinda %85,51 ile serinin rekoruna ulasan yilhik enflasyon, 2023 yih Haziran ayinda %38,21 ile 2021 yih Aralik ayindan
itibaren goriilen en diisiik seviyeye geriledi. Temmuz ayinda ise %47,82’ye yiikselen yillhik enflasyon, 2021 yih Kasim ayi itibariyle baslayan diisiis
serisini sonlandirdi.

%+ 2022 yih Ekim ayinda yilhk bazda %157,69 artarak rekor kiran yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE) ise, 2023 yili Haziran ayinda %40,42 artarak
2021 yilh Mayis ayindan itibaren goriilen en diisiik seviyeye geriledi. Temmuz ayinda ise yilhik %44,50 artis gosteren YI-UFE’de 2021 yili Kasim ay1
itibariyle goriilen diisiis son buldu.

%+ 2022 yihinin son c¢eyreginde %3,5 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2023 yilimin birinci ¢eyreginde %4,0 biiyiidii.

% TCMB, 2022 yih sonunda %09,00 seviyesinde bulunan politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranim, 2023 yih Ocak ay1 toplantisinda
degistirmezken, 23 Subat toplantisinda 50 baz puan indirerek %68,50 seviyesine ¢ekti. Banka, 23 Mart, 27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda
ise politika faizini degistirmeyerek %08,50 seviyesinde sabit birakti. Secim sonras1 TCMB Baskam olan Erkan’in yonetiminde 22 Haziran’da
gerceklestirilen ilk PPK toplantisinda Merkez Bankasi politika faizini, 650 baz puan artirarak %15 seviyesine ve 20 Temmuz toplantisinda 250 baz
puan artirarak %17,50 seviyesine ¢ikardi. Banka, Agustos ay1 toplantisinda ise beklentilerin oldukga iizerinde 750 baz puan artisa giderek politika
faizini %25 seviyesine yiikseltti. Boylelikle faiz 4 yilin en yiiksek seviyesine ¢ikt.

< Bankacihik krizi, enflasyon, resesyon endiseleri, Cin ekonomisine iliskin endiseler, Fed’in ve diger merkez bankalarimin faiz kararlar1 Kkiiresel
fiyatlamalar iizerinde etkili olabilir.

+* Tiirkiye 6zelinde ise enflasyon, TL’de devam eden deger kaybi, ekonomi yonetiminin uyguladig: politikalar ve TCMB’nin kararlar1 yerel varhk
fiyatlamalari iizerinde etkili olabilecek unsurlarin basini ¢ekiyor.
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Gelismekte Olan Ekonomiler

ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PiYASALARI-2023
DEGISIM (%)

ENDEKS

30.06.2023

Yilik

Meksika
Hindistan

Cin

Brezilya

MEXBOL
SENSEX
SHCOMP
IBOV

Endonezya JCI

53.526
64.719
3.202

118.087

6.662

15,91%
-2,11%

10,45%
6,37%
3,65%
7,61%

-2,76%

-26,92%
12,63%
22,07%

-5,78%
19,83%
-3,61%

Gelismis Ekonomiler DEGISIM (%)

ULKE ENDEKS 30.06.2023 2.Ceyrek YBB Yilhk
Yunanistan ASE 1.279 21,24%  37,52% 57,77%
ingiltere UKX 7.532 -1,31%  1,07% 5,05%
Japonya NKY 33.189 18,36% 27,19% 25,75%
Almanya DAX 16.148 3,32% 15,98% 26,32%
ABD INDU 34.406 3,40% 3,80% 11,78%
Fransa CAC40 7.400 1,05% 14,31% 24,94%
ispanya IBEX 9.593 3,90% 16,57% 18,45%
italya FTSEMIB 28.231 4,12%  19,08% 32,58%
Avustralya AS51 7.203 0,36% 2,34% 9,67%
Giiney Kore KOSPI 2.564 3,53% 14,66% 9,93%

Kaynak: Foreks, BMD Arastirma
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ABD DOLARI / ULKE PARA BiRiMLERI - 2023

Gelismekte Olan Ekonomiler |$'|n Deg. Kay.(-)/Kaz.(+) (%)

UI;KI_E _____ P ara Eiﬂmi 30.06.2023  2.Ceyrek YBB Yilik
Tl | na L s | 4un _5ns  S0)
Rusya $/Ruble 8883 13,88% 20,85%  64,49%
Meksika $/Peso 17,13 -4,95% -12,11% -14,81%
Hindistan $/Rupi 82,10 -0,10%  -0,73% 3,97%
Cin $/Yuan 7,25 5,60% 5,15% 8,27%
Brezilya $/Real 4,79 -5,46%  -9,45% -8,93%
Giiney Afrika $/Rand 18,82 574% 10,63%  15,57%
Endonezya $/Rupi 15.040,40 0,48%  -3,13% 0,75%

Geligmis Ekonomiler |$'|n Deg. Kay.(-)/Kaz.(+) (%)

ULKE Para Birimi 30.06.2023  2.Ceyrek YBB Yillik
ingiltere Sterlin/$ 1,27 -2,88%  -4,78%  -4,08%
Japonya $/Yen 144,30 8,271% 10,17% 6,35%
isvicre $/Frank 0,90 2,17%  -3,11%  -6,25%
Avro Bolgesi Avro/$ 1,09 -0,65%  -1,95% -3,94%
Avustralya  A.Dolarn/$ 0,67 0,35% 2,22% 3,65%
Giney Kore $/Won 1.316,32 0,75% 4,56% 2,20%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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Dolarin Gelisen Ulke Para Birimleri Karsisindaki Seyri
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Buyume
.. . Gayrisafi Yurti¢ci Hasila (GSYH)
GSYH Buyumesi-Ceyrek
22,2 : : Geyrek
24.0 Harcama bilesenleri
500 il | N0 IV Yillk
16.0 2021 76 242 94 205 153
12'0 Y erlesik hanehalklarinin tuketimi 2022 209 224 204 16,1 19,7
8,093 5, 4,0 2023 16,2
40 *¢ 73 25 1.0/ X444 [ 64 0 U0 Nmem s
0,0 Hanehalkina hizmet eden kar amaci 021 150 20485 129 141
40 . 2022 52 28 15 26 31
) olmayan kuruluglarin tiketimi
-8,0 2023 16,5
-12,0 2021 18 31 80 14 26
G,QC},'(\G&Q/\Q%QN q@ds’d@d@d@d\ d\,d\?d\?d\?d\ﬁ‘d\'fd q"d{,\a{}' .'{}'d{}'d{:’ Devletin nihai tiiketim harcamalari 2022 45 16 4,7 90 52
N D% N QA % % N D % N R N B e NG N 2023 53
< 0 -
2022 yll(linlg/ g%rl()luncl(i ceyreginde %03,5 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2023 yilimin birinci 5051 5 AUl s TR T4
ceyreginde /o ayiida. Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2022 45 53 -08 26 28
% 2023 y1ih ilk ¢eyreginde de biiyiimeye en yiiksek katki 6zel tiikketim harcamalarindan gelmeye 2023 49
devam etti. 2021 3,2 60,0 259 216 249
. Mal ve hizmet ihracati 2022 14,4 16,4 124 -33 9,1
% 2022 yilimin son g¢eyreginde %16,1 artan ozel tiiketim harcamalari, 2023 yilimin ilk ¢eyreginde 2023 -03
%16,2 artis gosterdi. Kamu tiiketim harcamalar ise %65,3 artt. ’
) 2021 -0,8 205 -87 31 24
% Yatinm harcamamalari, 2022 yih dordiincii ¢eyrekte %2,6 artarken, 2023 yih ilk ceyreginde |(Eksi) Mal ve hizmet ithalati 2022 22 58 119 102 79
%4,9 artti. Yatirim harcamalarinda, insaat yatirimlar: 2022 yili son ¢eyreginde %00,3 artarken, 2023 14,4
2023 yih ilk ¢eyreginde %1,3 artarak simirh da olsa biiyiimeye devam etti. Makine ve techizat
yatirnmlarinda ise artis devam etti ve %8 artis yasandi. 2021 7S 222 79 96 114
Gayrisafi Yurtici Hasila 2022 76 78 40 35 56
% 2022 y1ih dordiincii ceyrekte %03,3 azalan ihracat, 2023 yih ilk ¢eyreginde %0,3 azaldi. Ithalat 2023 40
ise %14,4 artt1. TUIK, Dénemsel Gayrisafi Yurt Igi Hasila, I. Geyrek: Ocak-Mart, 2023 - Harcara
ybntemiyle zincirlenms degisim oranlari [2009=100]
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Sanayi Uretimi

Sanayi Uretim Endeksi Sanayi liretim endeksi ve degisim oranlan, Haziran 2023 [2015=100]
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis
25 155 Takvim Etkisinden Mevsim ve Takvim
_ 0 i Arindiriimami
20 Il o ml 145 SektorIeGrrve ;IAna S g Arindiriimis Etkisinden Arindiriimis
m m 1 uplari
15 122 Endeks  Endeks Yilk(%) Endeks  Aylk(%)
10
: 115 Toplam Sanayi 138,4 151,5 0,6 149,1 1,6
01
0 95
5 85 Madencilik ve Tagsocakgiligi 111,1 117,1 -11,6 114,8 -4,2
~SE~E~E<~B-gofoRofoofcagofoR<~gol~Bcaofol~Rol~liolo s
10 BHEEAESHEBHEBEEEEEEMEEBRBMEEERBEE - imalat Sanayi 1425 157,2 2,1 154,1 23
-15 EEEEEEEEENCEE®R = el 65 .
(U e b U U U aNNNNNNNNNNNN®D O ®® oo Hekirik; gaz, buhar 115,3 119,2 -3,4 122,4 -2,1
N oo addNNNddNNNddN§NQd N
N g€ 3% o 8 8 Q@ 5 9 >Ng 3= 3% 9o 8 8 9 5 9 >N SRR RN e e e e e e e e I
SollgzgaszSsfsiugssagszys
s Sanayi Uretim Endeksi  emmgumm Aylik Degisim (%) Ara Mali 128,4 141,2 -3,7 137,2 2,2
. . . o D ki Tuketi | 136,4 151, 7, 146, -11
%+ 2023 yih Mayis ayinda ayhk %1,4 artan mevsim ve takvim etkilerinden armdirilmis ayanikl Tuketim Mal 36 °18 o 63
sanayi iiretimi, Haziran ayinda %01,6 artti. Dayanksiz Tiketim Mali 1404 155,5 -2,1 156,2 2,4
. o e . Eneriji 118, 122, -4,7 124, :
% Takvim etkilerinden aridirilmis sanayi iiretimi ise Haziran ayida yillik %60,6 artis en &8 3 8 0.0
gosterdi. Sermaye Mali 177,5 197,1 20,6 191,5 1,0
% Sanayinin alt sektorleri (2015=100 referans yilli) incelendiginde, Haziran ayinda
madencilik ve tas ocakeiigr sektorii endeksi yilhk%11,6 ile elektrik, gaz, buhar ve  |pisiik Teknoloji 132,3 146,4 -4,2 146,0 1,3
iklimlendirme iiretimi ve dagitinm sektorii endeksi %3,4 azalirken, imalat sanayi Orta Diisiik Teknoloi 1330 1456 31 140.2 a1
sektorii endeksi %2,1 artti . rla Busuk feknolol : : : ’ :
Orta Y Uiksek Teknoloji 154,8 170,6 2,6 165,4 -1,3
% Ana sanayi gruplarinda ise yilhik bazda ara mah %3,7, dayaniksiz tiiketim mal . "
%2,1 Ve enerji %4,7 azaldi. Enerji grubunda 2022 yih Temmuz ayindan beri LUkSek Teknoloj 254.0 2896 552 288.1 157

goriilen daralma devam etti. Dayamkh tiiketim mali %7,9 ve sermaye mal %20,6  @nak 70K

artis gosterdi.
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Odemeler Dengesi Tablosu

ODEMELER DENGESi ALTINCI EL KiTABI- AYRINTILI SUNUM (*) Ocak-Haziran

(Milyon ABD Dolari) Haz.22 Tem.22 Agu.22 Nis.23 May.23 2022 2023

I- CARI iSLEMLER HESABI -2.581 -3.457 -2.696 -2.898 -765 -3997 -5.875 -10.615 -9.032 -4.580 -5.410 -7.840 674 -28.721 -36.803
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -2.461 -3.513 -2.745 -2.894 -799 -3983 -6.086 -10.354 -9.159 -4.678 -5.390 -7.875 523 -28.018 -36.933

Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -1.553 -3.007 -2.075 -1.943 -130 -3.726 -5.545 -9961 -8.329 -3.324 -4.097 -6.555 1.322 -23.026 -30.944

A. DIS TICARET DENGESIi -6.431 -9.258 -9.649 -8.029 -6.444 -7.168 -8.066 -12.545 -10.507 -6.307 -7.084 -10.535 -3.697 -40.907 -50.675
Mal ihracati  23.253 18.498 21.085 22.412 21.021 21.699 22.869 19.226 18.407 23.370 19.059 21.283 20.353 125.794 121.698

Mal ithalati 29.684 27.756 30.734 30.441 27.465 28.867 30.935 31.771 28914 29.677 26.143 31.818 24.050 166.701 172.373

B. HiZMETLER DENGESi 4.878 6.251 7.574 6.086 6.314 3.442 2.521 2.584 2.178 2.983 2.987 3.980 5.019 17.881 19.731
Hizmet Gelir 8.496 9.441 10.897 9.656 9.565 6.943 7.314 6.524 5.506 7.096 6.772 8.089 9.509 36.663 43.496

Hizmet Gider 3.618 3.190 3.323 3.570 3.251 3.501 4,793 3.940 3.328 4113 3.785 4.109 4.490 18.782 23.765

C. Birincil Gelir Dengesi -908 -506 -670 -951 -669 -257 -541 -393 -830 -1.354 -1.293 -1.320 -799 -4.992 -5.989
D. ikincil Gelir Dengesi -120 56 49 -4 34 -14 211 -261 127 98 -20 35 151 -703 130
1 Genel Hiikiimet -130 17 13 -41 25 -55 215 -174 150 -47 -89 -142 91 -824 -393
2. Diger Sektorler 10 39 36 37 9 41 -4 -87 -23 145 69 177 242 121 523
- SERMAYE HESABI 0 -16 9 -2 -4 -1 -7 -14 -25 -10 -8 -16 -13 -14 -86
- FINANS HESABI -390 649 -111 -1.360 1434 -1.827 -5.133 -10495 -7999 -7.805 -8.532 -15.394 6.184 -16.714 -44.041
1. Dogrudan Yatirimlar -1.037 -294 -667 -853 -830 -866 -449 -142 -523 -473 -784 -89 -135 -4.478  -2.146
2. Portfoy Yatirimlari 1.656 631 -813  3.347 191 -538 -828 -469 -236 1.036 1.204 1.412 -1.797 11.538 1.150
2.1. Net Varlik Edinimi 870 207 -24 -916 780 336 -102 658 742 6 335 648 -580 4.214 1.809
2.2, Net Yukimlilik Olusumu -786 -424 789 -4.263 589 874 726 1.127 978 -1.030 -869 -764 1.217 -7.324 659
2.2.1. Hisse Senetleri -509 -222 761 -522 -417 300 -580 -486 -185 -256 -37 -630  1.089 -3.358 -505
2.2.2. Borg Senetleri -277 -202 28 -3.741 1.006 574 1306 1.613 1.163 -774 -832 -134 128 -3.966 1.164
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2222 Bankalar -58 -21 25 -1.131 -1.396 -679 -702 -688 1.157 -817 -181 65 70 -4.051 -394
2223 Genel Hiikiimet -218 -173 -6 -2.615 2.375 1.435 2.016 2.772 14 786 153 -90 46 -197 3.681
2224 Diger Sektorler -1 -8 9 5 27 -182 -8 -471 -8 -743 -804 -109 12 282  -2.123
3. Diger Yatirimlar 951 -4.111 -9.417 -2.198 -2986 -4.036 -6.290 -543 -2.563 -8.104 -789 -139 -3.084 -11.426 -15.222
4. Rezerv Varliklar -1.960 4423 10.786 -1.656 5.059 3.613 2434 -9341 -4.677 -264 -8.163 -16.578 11.200 -12.348 -27.823
V- NET HATA VE NOKSAN 2.191 4.122 2.576 1.540 2.203 2171 749 134 1.058 -3.215 -3.114 -7.538 5.523 12.021 -7.152

Kaynak: TCMB
25.08.2023 Arastirma Departmam 12
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2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
Cari Islemler & Odemeler Dengesi

+» TCMB tarafindan ac¢iklanan édemeler dengesi istatistiklerine gore 2022 yihimin Haziran ayinda 2.581 milyon >000

-2.000

<+ Hizmetler dengesi kaynakh girisler ise énceki yiin aym aymna gore 141 milyon dolar artarak 5.019 milyon 0%
dolar oldu. Birincil gelir dengesinden kaynaklanan net cikislar, 6nceki yilin aym ayma gore 109 milyon dolar “*°%°
azalarak 799 milyon dolar olarak gerceklesti. 2022 yili Haziran ayida 120 milyon dolar net ¢ikis kaydedilen %

e, Aylik Cari islemler Dengesi, m$

dolar acik veren cari denge, 2023 yihnin aym aymda 674 milyon dolar fazla verdi. Boylece 2021 yih Ekim :zzz P

ayindan bu yana ilk kez cari fazla verilmis oldu. 2023 yilh Mayis ayinda 59.746 milyon dolar olan 12 ayhk cari 2:000

islemler agig1, Haziran ayinda 56.491 milyon dolara geriledi. 1000 II P E

% Cari fazla verilmesinde; 6demeler dengesi tanimh dis ticaret acigimin, Haziran ayinda énceki yilin ayni ayina 0 o- -
gore 2.734 milyon dolar azalarak 3.697 milyon dolara gerilemesi etkili oldu. Lo kit 2k

ikincil gelir dengesi kaleminde, 2023 yilimin aym1 ayinda 151 milyon dolar net giris yasandu. jzzg

“* Dogrudan yatinmlarda 2023 yih Haziran ayinda 135 milyon dolarhik, portfoy yatiromlarinda 1.797 milyon 5% g %E% PR E E 953 g %E% R E g 953 g SiN
dolarhik ve diger yatirnmlarda 3.084 milyon dolarhk net giris yasandi. Rezerv varhklarda, 11.200 milyon mE T Eme e °om=E T Eme s cm=C =
dolar artis gozlenirken, net hata ve noksan kaleminde 5.523 milyon dolar giris gerceklesti. 6.000 oo 12 Ayl Cari islemler Dengesi, m$ -

% Cari acigin temel olarak nasil finanse edildigini gosteren 6demeler dengesi istatistiklerine gore 2023 Haziran -a.000 W 1
aymda 674 milyon dolar cari fazla ile beraber yabancilarin 1,1 milyar dolarhk pay ve 128 milyon delarhk
tahvil ahmmn yam sira 135 milyon dolar dogrudan yatirimlar, 3,1 milyar dolar diger yatinmlar ve 580 %% : §
milyon dolar net varlik edinimi hesabiyla birlikte toplamda 5,7 milyar dolar déviz girisi gerceklesmistir. 55 , .,  : g
milyar dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinde 11,2 milyar dolarhk artis A
yasanmistir. -34.000 :

<+ Son 12 ayhk dénemde ise 56,5 milyar dolar olan cari agikla beraber yabaneilarin 1,2 milyar dolarhk pay “*°%° : 5
satistnin yam sira 2,1 milyar dolar net varhk edinimi hesabiyla birlikte toplamda 59,8 milyar dolarhk déviz ., ., P - b
cikis1 gerceklesmistir. Cikan bu dovize karsihk yabancilarin tahvil almindan 135 milyon dolar, 6,1 milyar
dolar dogrudan yatrimlardan déviz girdisi olurken biiyiik bir kismi TCMB’nin yiikiimliliiklerinin 64000~~~ & & & &
artmasiyla olusan diger yatirnmlar hesabindan 44,3 milyar dolar giris olmustur. 6,2 milyar dolar net hata ve 5% g %EE 532353383 g SRIE SIS UGS gs s g LR
noksan sonrasinda iss TCMB’nin rezervlerinde 3,2 milyar dolarhik azalis yasanmstir. N L FToezT e R

25.08.2023 Arastirma Departmam 13
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Son 12 Aylik Odemeler Dengesi, m$ Haziran 2023
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-1.185
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2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
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2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Di1s Bor¢ Stoku

Tiirkiye Briit Dig Borg Stoku (Milyon $)

B D

Bizim Menkul Degerler A.S.

65,0 - 500.000
58,2 598 58,3
Tiirkiye Net Dis Borg Stoku Biiyiime Hizi 600 568 561 56.4 s, " 56, [ 480000
22 0% L 54,5 5 7 548
, - Yilhik Degisim 550 ' [ 460.000
18.0% ' 440.000
14,00 118% 10,5% 11.5% 50,0 '
10.0% - 420.000
, 45,0
6.0% S (S zl-N~B=N= 2 [ 400000
oo/~~~ </l </l | ) .o N .
2,0% 400 = e [ sll- NNl i - 380.000
2.0% < < < < < <t < < <
: 350 il | el /W e () (e e e (e (e (e (el (0 (e (e (e L 360.000
- 0,
6.0% -10,0% S d T T PP TSI ST

-10,0%
-14,0%
-18,0%

- 0,
-14,705 " 142%

@) TURKIYE BRUT
DI$ BORC STOKU

== TURKIYE BRUT
DIS BORC STOKU / GSYH
(%)

Tiirkiye Net Dis Borg Stoku (Milyon $)

33,8
323 £ 32,1

+ Tiirkiye briit dis bor¢ stoku, 2023 yih ilk ¢eyreginde bir onceki ¢eyrege gore %3,70
artarak 475,65 milyar dolar olarak gerceklesti. Bir onceki yilin aym ¢eyregine gore
ise %6,82 artt1. Briit dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %49 oldu.

- 260.000
- 250.000

% Kamu borcu birinci ¢eyrek sonunda bir onceki yilin aym c¢eyregine gore %7,98 - 240.000
artarak 198,05 milyar dolara ve ozel sektor borcu %2,68 artarak 238,3 milyar 2| 230000
dolara yiikseldi.

- 220,000
% Net dis bor¢ stoku, 2023 yili birinci ¢ceyrek sonunda bir énceki yilin aym ¢eyregine

gore %011,47 artarak 255 milyar dolara yiikseldi. Bir onceki ceyrege gore ise
%11,05 artti. Net dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %26,3 olarak gerceklesti.

- 210.000

w| il
0|
©|illio
© N
|l
N N

234.580

-~ 200.000

% Bankalarin dis bor¢ stoku ilk c¢eyrek sonunda onceki yilin aym donemine gore
%0,59 artarak 139,3 milyar dolara yiikseldi. Parasal sektor hari¢ dis borg stoku ise
%7,24 artarak 297 milyar dolar oldu.

@ TURKIYE NET
DIS BORG STOKU
(1)

=== TURKIYE NET
DIS BORG STOKU /

Gy (%)
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Merkezi Yonetim Biit¢ce Dengesi

.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Merkezi yonetim biit¢e gelirleri, 2023 yih Temmuz aymda ayhk %88,06 ve yilhik %156,07 artarak
504,4 milyar TL olarak gerceklesti. Vergi gelirleri Mart ayinda yilhik %166,7 artarak 450,3 milyar
TL’ye yiikseldi. 2023 yil ilk yedi aymnda biitce gelirleri 2022 yinin ayn1 dénemine gore %063,07
artarak 2.384,8 milyar TL olarak gergeklesirken, vergi gelirleri %70,7 artarak 2.052,6 milyar TL
oldu.

Haziran ayinda 487,9 milyar TL olan biit¢e harcamalari, Temmuz ayinda yilhk %74,65 artarak 455,8
milyar TL’ye yiikseldi. Biitce harcamalar1 2023 yihmin ilk yedi ayinda onceki yihin ayni1 donemine
gore %96,77 artarak 2.819,4 milyar TL oldu.

Haziran ayinda 219,6 milyar TL acik veren merkezi yonetim biitcesi, Temmuz ayinda 48,6 milyar TL
fazla verdi. 2022 yali ilk yedi ayinda toplam 29,5 milyar TL fazla veren merkezi yonetim biitgesi, 2023
yili aym1 déneminde 434,65 milyar TL acik verdi.

Faiz dis1 denge, Haziran ayinda 182,3 milyar TL acik vermisken, Temmuz ayinda 86,3 milyar TL
fazla verdi. 2022 yil ilk yedi ayinda 180,9 milyar TL fazla veren faiz dis1 denge, 2023 yih ilk yedi
aymda 121,7 milyar TL acik verdi.

150.000

Merkezi Yonetim Biitgce Dengesi

100.000

50.000

-50.000 a8 ! -
® i ©

| 3586

< <
< ~
iq I .
0

<
5
-100.000
-150.000 9
-200.000
-250.000
oc?* s“‘oa‘ “\a(‘ “-\g,a“ “\a\]\‘-" Y\a'l«'“a“ <@ «\‘““1 o L sto® 6\1\“\ e ‘(&5\«\ P\‘a\\“

m2022 m2023

630.000

530.000

430.000

330.000

230.000

130.000

30.000

510.000

460.000

410.000

360.000

310.000

260.000

210.000

160.000

110.000

00'5“ 5““3"

389.388

B D

Bizim Menkul Degerler A.S.

Merkezi Yonetim Biitce Gelirleri

! ﬁjlnll

549.424

“\a\" “\53“ “\’o‘l\s a_L\‘a ﬁ\“‘“ 9“5\0‘5 E‘l\“\ eue® \1@5\“\ Na\\\‘

@2022 2023
Merkezi Yonetim Biitge Harcamalari

wet Wt ga® \,\a'l—“a < e pfg“sxos Y,),\u\ \’;‘*““ \,&5\«\ N.‘,\N

430.518

@2022 82023
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Enflasyon

< 2023 yii Temmuz ayinda ayhk enflasyon %9,49 olarak gergeklesirken, Haziran TUFE- Ana Harcama Gruplan Yillik Degisim(%)
aymda %38,21 olan yillik enflasyon, Temmuz ayinda %47,82’ye yiikseldi. Biiyleceiég
2021 yih Kasim ay1 itibariyle baslayan yillik enflasyondaki diisiis son buldu. %

80

% Ana harcama gruplar1 incelendiginde ulastirma, akaryakit fiyatlarindaki ;g
yiikselisin etkisiyle ayhik 917,75 ile en ¢ok artan grup olurken, aylik enflasyona =
277 baz puan ile en yiiksek katkiyr veren grup da oldu. Saghk, ilaglara yapilan 28
%30,5’lik zammun etkisiyle %13,61 ile en ¢ok artan ikinci grup olurken, ayhk ig
enflasyona 52 baz katki verdi. Aylik bazda diisiis yasanan grup olmadi. 0

W v v
Yilhk bazda bakildiginda 12 ana harcama grubunun hepsinde artis yasandi. ﬁ o _._G.d:i Nkclsuzigec;kle’ . SR . SO, A ..
Lokanta ve oteller, yilhk %82,62 artisla en ¢ok yiikselen grup olurken yilhk

enflasyona 626 baz puan katki sagladi. Saghk %75,95 ile yillik bazda en ¢ok artan s
ikinci grup oldu. Enflasyon sepetinde en yiiksek agirhga sahip olan gida ve gzg
alkolsiiz icecekler yillik %060,72 artis gosterirken, 1.527 baz puanla yilhk s

o - 300
enflasyona en yiiksek katkiy: verdi. o

g
v?)

o
.
%2,

Yi FE Ana Sanayi Gruplari - Yillik Degisim (%)

240

» Yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), Temmuz ayinda ayhk %8,23 artarken, .0
yillik %44,50 artis gosterdi. .

150

120
% TCMB, Temmuz ay1 toplantisinda politika faizini 250 baz puan artirarak %17,50 «
seviyesine yiikseltmesi ve sikilasmaya yonelik aliman tedbirlere ragmen, KDV
oranlarinin %20’ye ¢ikarilmasinin yam sira OTV zamlari, maaslara yapilan zam, o

144,614 4%
143,75 » @

. . o - . v v v v v v & ] & ) ) ) )
akaryakit fiyatlarindaki yiikselis ve TL’de yasanan sert deger kaybi nedeniyle A N 5y e N
.. . ers e s <. N < ] v € 4 0 3 S < s < &
enflasyonda yiikselis egiliminin 2024 Mayis ayma kadar devam edecegi ) _
Y| UFE e Ara Malt e Dayanikli Tliketim Mali e Dayaniksiz Tiiketim Mali e Sermaye Mall et Enerji

kanaatindeviz
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2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Enflasyon
o o Aylik Yilhik
e —— Agirik | Aylik Aylik Yillik Yillik YIUFE-Temmuz  |Agiic) Ayl OFE ik OFE
TUFE TUFE Sektorler ve Alt Sek. | (%0 | 2022 2023 | Katki | 2022 2023 | Katki_|
Ana Harcama Grubu (%9 | 2022 2023 | Katki | 2022 2023 Katki Yi-UFE 100,00| 5,17 8,23 8,23|144,61 4450 4450
TOFE 100,00 9.49 47,83 | 4783 Madencilik 360| 6,44 914| 035|14992 5751 212
Gida ve Alkols iz . imalat 8381 294 926| 820|121,71 50,81 | 4284
Alkollii ic. ve Tutiin Gida dirtinleri 16,40 | 466 464| 085 13675 59,71 10,39
Giyim ve Ayakkabli 319 | 0,19 | 3209 2265 | 1,38 Tekstil driinleri 9,07 | 210 1122| 1,05| 12312 46,12 4,27
Konut 6,03 | 0,78 | 6996 1931 | 2,78 Kim. ve kim. dir. 459 | 2,82 10,36| 047 | 132,50 40,55 1,81
EvEsyasi Kauguk ve plas.dir. 428 | 2,67 863| 037| 9263 3748 1,65
Saglik Dig. metolm. Min. ir. | 532 | 640 595| 033 | 19421 58,60 3,14
Ulastirma Ana metaller 9,55 | -2,72 9,15 0,92 | 104,47 30,82 3,52
Haberlesme 3,30 | 1,78 @ 6,22 0,21 | 25,79 | 43,02 1,40 Fab. metal lir., mak. vd 5,36 2,65 11,23 0,67 | 106,10 56,89 3,13
Eglence ve Kiiltiir 325 | 450 6,14 | 0,20 | 55,27 4528 | 143 Elektrikli teghizat 302 | 331 1228| 041 101,16 67,90 1,99
Egitim 1,67 |0,76 2,67 | 0,05 | 26,82 | 53,57 | 0,88 Makine ve ekip. b.y.s. | 288 | 3,80 11,00 035| 8374 62,07 1,77
Lokanta ve Oteller 782 | 249 (11,92 | 1,10 | 79,14 NS2E2N 626 Motorlu kara tas. 333 | 576 11,97| 045| 89,40 68,26 2,27
Cesitli Mal ve Hiz. 464 | 2,06 66,82 | 5281 Elektrik, Gaz, Buhar | 11,96 [18,96 -505| -0,36 441,75 -17,56 -0,84
Kaynak: TUIK Su Temini 055| 515 7,10| 0,04| 84,30 62,64 0,38

Kaynak: TUIK
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2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli Bizim Menkul Degerler A.§

Enflasyon

TUFE&YI UFE - Yillik Degisim (%)

165 1446 15151207

143,8
150 132.2 138,3

135 121,8
115,0

120 105,0
105 93,5
90 79,9 86,5

75

54,6
60 42,944,945,544,046,3
45 235,2%%3

3011 .8 14’318,2
15 ~ 21,3

011,511,811 914,014,615,015,616,217,116,617,519,019.3 19.6 19,9
m“ ROy m“ 'L" ARIN m" m" 'L" 'L" fi‘ ROPATRS ‘L" m‘” W v 'ﬂ fﬂ w’” 'ﬂ R g fib 'ib PP P 'i’-’ P

136,0

97,7

76,6
62,5

85,5
83,585,
73,578,679,6 80.2°°7 84,4
70,0 >

61,1 64,3
54,4 57,7552
48,7 50’543'739,6 382 445

52,1

40,8 40,4}

23.125,226,227,1°"

UFE-TUFE Makas| emgumTUFE Yi-UFE
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2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Issizlik

issizlik Oranlari

B

N H - =%
B P g 080, Temel Isgiicii Gostergeleri
> 15 < Sl ] .
SVUFNIITY g < - Haziran 2023 Toplam Erkek Kadin
N ’N)
~ N 15+yas (Bin Kisi) 2022 2023 Ded.| 2022 2023 Deg.| 2022 2023 Deg.
Nufus 64.639 65.400 1,2%| 31.985 32.370 1,2%| 32.653 33.030 1,2%
isglicii 34.323 34.629 0,9%| 22.846 22.894 0,2%| 11.477 11.734 2,2%
istihdam 30.749 31.291  1,8%| 20.857 21.110 1,2%| 9.893 10.182 2,9%
Issiz 3573 3337 -66%| 1989 1.785 -10,3%| 1.585 1.553 -2,0%
isgiiciine dahil olmayanlar | 30.316 30.771  1,5%] 9.140 9.476 3,7%| 21.176 21.295 0,6%
D022 0 2' @ 2' 2'
ﬁﬁggﬁﬁﬂﬁﬁﬂﬂ»g::orlowct)h\—!oqq)—Q_N ou “oo
HA"dddd49d93358%832353¢88 g_E Isgiiciine katima oran 53,1% 529% -02%| 714% 707% -0,7%| 351% 355%  0,4%
- istihdam orani 47,6% 47,8%  0,2%| 652% 652% 0,0%| 30,3% 30,8% 0,5%
issizlik oran 104% 96% -08%| 87% 7,8% -09%| 13,8% 13,2% -0,6%
PSSP D PP DD D DD DD PP PP : T
I E T W E S .. : u -
_ ) . Geng niifus (15-24 yas) 2022 2023 Deg.] 2022 2023 Deg.| 2022 2023 Deg.
O |gsizlik Orani === Geng Niifusta Igsizlik Orani -
Tiirki linde 15 ve dah I caki Kisilerde issi Hazi da bir snceki Nifus 12.016 11.835 -1,5%| 6.141 6.085 -0,9%| 5.875 5.750 -2,1%
iirkiye genelinde 15 ve daha yukar: yasta silerde issiz sayisi, Haziran aymda bir onceki aya |, . . o 0 0
giire 2 bin kisi artarak 3 milyon 337 bin kisi oldu. !sgucu 5244 5361 2,2%| 3.423 3.440 05%| 1.821 1921 55%
istihdam 4198 4366 4,0%| 2872 2911 14% 1.326 1455 9,7%
Mevsim etkilerinden armdirilms igsizlik orani ise bir énceki yilm aym ayma gore 0,8 puan azalarak |lssiz 1.046 995 -49%| 551 529 -4,0%| 495 466 -59%
%09,6 olarak gerceklesti. Issizlik oram erkeklerde %7,8 ve kadinlarda %13,2 oldu. isgiictine dahil olmayanlar 6.772 6.474 -44%| 2.718 2645 -2,7%| 4.054 3.829 -56%
1524 yas grubunu kapsayan gene niifusta ssizlik orani bir dneeld aya gire 1.2 puan axtsla liggucine katimaorani [ 436% 453% 179 557% se5% 08w] 0% 4% 24%
1. nc¢ n 1$S1Z11 rani, miar .
0-.0,0°ya yukseldl. &eng nufus g SSIzlIk grant, 02,%, Kadmiarda 158 Y0254 istindam orani 34,9% 369% 2,0%| 468% 47.8% 10%| 226% 253% 2,7%
olarak tahmin edildi. ;
issizlik oran 19,9% 18,6% -1,3%| 16,1% 154% -0,7%| 27,2% 24,2% -3,0%
istihdam oram Haziran aymda %47,8 olurken, bu oran erkeklerde %665,2, kadinlarda %30,8 olarak Tablodaki rakanar yuvarlamadan dolay! toplam vermeyebilr.
. *Mevsim Etkisinden Arindirilms
gerceklesti.
isgiiciine katilma orani1 %52,9 olarak gerc¢eklesirken, erkeklerde %70,7, kadinlarda ise %35,5 oldu.
Isgiicii piyasasina dahil olmayanlar bir énceki yilin aymi ayma gére %1,5 artarak 30,8 milyon Kisiye
yiikseldi.
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Borsa Istanbul

B D

Bizim Menkul Degerler A.S.

+ Subat ayinda Kahramanmaras merkezli 7,8 ve 7,5 biiyiikliiklerinde iKi 6.000 cm— BiST100
deprem meydana gelmis ve Adana, Adiyaman, Diyarbakir, Gaziantep, 5.500
Hatay, Kahramanmaras, Kilis, Malatyg, Osmaniye, Sanhurfa ve Elazng 5.000
olmak iizere 11 ilimiz etkilenirken, BIST100 Endeksi, yasanan deprem 4.500
felaketi sonrasi gelen sert satislarla diisiise gecti. Sonrasinda Endeks, '
kiiresel captaki yiiksek enflasyon nedeniyle merkez bankalarindan gelen 4.000
sikilasma adimlari, ABD’de baslayan bankacilik Krizi, resesyon endiseleri, 3.500
Tiil_'ki_ye’d_eki secim belirsizligi nedeniyle yihn ilk bes ayinda dalgah bir 3.000
seyir izledi.
2.500
% Sec¢im belirsizliginin ortadan kalkmasiyla Mayis sonu itibariyle yiikselisini 2.000
hizlandiran BISTlOOuEndeks.l, yiiksek enflasyon karslflnda 1nsanlar1p yeni ’L&‘L ‘19& '19& ‘19& ‘L&'L @q} ‘L&'L @c{p ‘19»;5 ‘19'1:5 @r{p “9:{,5 ’19.1:5
yatirnm araclarina yonelmesi, halka arzlara olan yogun talep, yeni yerli o Q- o o o N 2 vy - b »* o
> ; - oY AST AT N AN QN AN WS o WY Y WY O
yatirnmer Kitlesi ve yeni ekonomi yoénetiminin uygulamaya basladig > E > e > e i > v > e ik e
ortodoks politikalarin etkisiyle 14 Agustos’ta 7.868,74 ile rekor kirda. 320
e BiST100,USD
%+ 2023 yili ikinci ¢eyreginde 4.311-5.767 arah@inda hareket eden BIST100 800
Endeksi, 2023 yihi ikinci ¢eyregini 5.759,11 puandan tamamladi. 280
260
< BIST100 Endeksi, 2023 yili ikinci ceyreginde %19,66 deger kazamirken, 240
dolar bazh endekse bakildiginda %11,28 deger kaybetti. 220
. 223,02
“ Yilin ilk yarisinda BIST100 Endeksi, %4,54 deger kazamirken, dolar bazh 200 -
endeks ise % 24,31 deger kaybetti. 180
160
% Fed onciiliigiinde merkez bankalarindan gelen faiz kararlari, ekonomi 140
yonetiminin  izleyecegi  politikalar, TCMB’nin faiz  Kkararlar, 120
Tak!'oekono_rr)ik veriler ve jeopolitik riskler éniimiizdeki dénemde endeks &&‘L ,\'19'0 R qpq,‘l' &&'L Q‘L&'L \“9& &&m '\‘19.-{,5 &69 ‘5'19,,;5 b"l'&:b 4,’19'1:5 &@;5
iizerinde etkili olabilir. “-99 “;\9 3\9 '509 'b,\f\ @5\ '5"5 oS N n;\g @9 3\9 '509
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% 2023 yihmn ikinci ceyreginde petrol ve emtia fiyatlarindaki artis, Fed
onciiliigiinde bir cok merkez bankasmin faiz artislarina devam etmesi,

BIST Endeks Getirileri - 2023 2.G

resesyon endiseleri, TCMB faiz kararlari, secim belirsizliginin sona E:g gg 130953%
ermesi, yeni ekonominin izledigi politikalar, TL’deki deger kaybi yurt BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI — 11,70%
e .. . BIST KOBI SANAYI — 13,82%
ici piyasalar etkileyen unsurlar oldu. BIST MADENCILIK i 31 405%
BIST INSAAT — 3,82%
] _ . BIST SPOR 34,10%
%+ 2023 yilimn ikinci ¢eyreginde BIST100 Endeksi %019,66 ve BIST Sinai BIST MENBI}éI'IYII\BAi'L\i(siCIDvi e 39,90%
Endeks %16,07 deger kazanda. TEKStil, deri endeksi harig: diger BIST TEKNOLOJi — 8 67% o
arildin BIST GAYRIMENKUL Y.O. — 13,66%
endekslerde genel endekse paralel kazanclar goriildii. BIST HOLD. VE YAT —v
BIST FiN. KiR. FAKTORING 27,17%
. o _ _ BIST SIGORTA s— 7,99%
% 11k ¢eyrekte en yiiksek getiriyi 657,01 ile ulastirma endeksi saglarken, BI%TISBTAI\IA\I:G —16,99%
onu sirastyla %39,90 ile menkul kiymet yatirim ortakhklar ve 934,10 BIST ILETISIM e ——— ls,gg:yf“’
ile spor endeksleri izledi. Ikinci ceyrekte sadece tekstil deri endeksinde BIST TICARET — 19,42%
o o BIST TURIZM s— 10,29%
00,41 diisiis yasandi. BIST ULASTIRMA 57,01%
BIST ELEKTRIK — 15,18%
BIST HIZMETLER 25,07%
o : ; - i . BIST METAL ESYA, MAKINA 24,75%
* Yihn ilk yarisinda BIST100 Endeksi %04,54 ve BIST Smai Endeks BIST METAL ANA E———
%03,11 deger kazandi. _ BISTTAS, TOPRAK — 18,26%
BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK — 15,72%
BIST ORMAN, KAGIT, BASIM — 7,76%
Vs ) BIST TEKSTIL, DERI -0,41%
% IIk yarida %34,83 ile ulastirma en ¢ok artan endeks olurken, onu BIST GIDA, iIGECEK — 6,37%
sirasiyla %626,02 ile spor ve %24,61 ile metal esya, makina izledi.
BIST SINAI 16,07%
BIST 100 19,66%

% En ¢ok kayip goriilen endeksler ise -%21,87 ile turizm, -%19,88 ile
orman, kagit, basim ve -%018,40 ile elektrik oldu.

sttt St St S S S s
PR RN R R A R A A
31.03.2023-30.06.2023 aras:

25.08.2023 Arastirma Departmam 24



B D
2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli Bizim Menkul Degerler A.$

Model Portfoy

BIST Endeks Getirileri - 2023 (llk 6 Ay) Model Portféy Getiri - 2023 (ilk 6 Ay)
BIST 30 m— 7,59%
BIST 50 m—6,49% e e3,96%
BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI +11,69% — THYAO ’
BIST KOBI SANAY 0,14% I 48539
BIST MADENCILIK 7,330 m— FROTO 48,53%
BIST INSAAT 6,550 mm—
BIST SPOR 26,02% EREGL -11,00% I
BIST MEN. KIYM. Y. O. — 19, 19% .
BIST BILISIM 15,1006  em——— TRGYO -4,65% W
BIST TEKNOLOJI 212,00% —E— .
BIST GAYRIMENKUL Y.O. 12,63% — CIMSA I es78%
BIST HOLD. VE YAT. w— 4,97% 1
BIST FIN. KiR. FAKTORING -9,88Y mm— AYGAZ 440% M
BIST SIGORTA -11,19% —
BIST BANKA w4, 44% TUPRS P 12,77%
BIST MALI = 1,64% i
BIST ILETIiSIM -6,44% w— TCELL -417% W
BIST TICARET — 15 510
BIST TURIZM  -21,87% m— PETKM -24,80% [N
BIST ULASTIRMA 4,83%
BIST ELEKTRIK =~ -18,40% e— BIMAS P 26,07%
BIST HiZMETLER m— 7,25%
BIST METAL ESYA, MAKINA E——— 24, 61%
BIST METAL ANA 1,22% ®
. BIST TAS, TOPRAK —— 22 71% 2021
BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK -1,74% =
BIST ORMAN, KAGIT, BASIM  -10,88% me— Arastirma Model Portfoy I 1335%
BIST TEKSTIL, DERI ~ -17,60% —
BIST GIDA, ICECEK 9,510 ——
) BIST SINAI 3,11%
BIST SINAI 3,11%
BIST 100 w4 54% BIST100 M a54%

\o o\e o\o o\o o\o o\o o\o o\e o\e o\o o\e o\o o\o o\o o\o o\o

) 9 9 9 Q ) Q 9 .'Q ‘Q \ \ ) \ ) \ 0o e\o o|o o‘o o[o Qe\o olo o\e °|o Q‘ o| Q‘ 0‘° °l° Q‘ Q‘ Q‘ olo Qlo o‘e o|s o\
'56 '56 'f’ 2D '\6 '\Q o, Q AN RN ’19 "lf"’ 'bQ '56" 59 “09,,,\:,9,,,09,‘3,9@‘ ,&9@9 <¢,\Q 09 c,?,\lg\»c,. %Y 15"‘ X ,,)(,\ oo &,96,0. c,“)‘Q,Q‘ ,oc,. ,\Q\

31.12.2022-30.06.2023 aras: 31.12.2022-27.06.2023 arast
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Model Portfoy
< 14 Haziran 2022 itibariyle model portfoyiimiizden TOASO ¢ikarihp, FROTO Model Portfoy Getiri - 2023 2.C
dahil edilmis olup, 2023 yil ilk ¢eyreginde model portfoyiimiizde EREGL,
TRGYO, CIMSA, AYGAZ, TUPRS, TCELL, PETKM ve BIMAS paylar: yer THYAO e 1, 21%
aldi. Arastirma kapsaminda bulunan THYAO ise 31 Mart 2023 tarihi itibariyle FROTO o 76
A e I 25,76%
portfoyiimiize dahil edilmis olup ayrica DOAS, TOASO, INDES ve TTRAK
paylar1 arastirma kapsaminda bulunmaktadr. EREGL 0 211%
TRGYO P s0,70%
2023 yih ikinci ¢eyreginde, BIST100 Endeksi 9%015,55, baz olarak aldigimz CIMSA I 23.48%
BIST Smai Endeks 913,25 ve model portfoyiimiiz %19,75 deger kazandi.
(Model Portfoy hesaplama periyodumuz nedeniyle endeksler ve sirketler igin AYGAZ I 1.05%
baz alinan tarih arahg 04.04.2023-27.06.2023) TUPRS  -335% i
TCELL P 4,91%
< Ikinci ceyrekte model portfoyiimiizde en yiiksek getiriyi %51,21 ile THYAO BETKM B 176%
saglarken, onu %43,48 ile CIMSA, %31,05 ile AYGAZ ve %30,70 ile TRGYO '
paylan izledi. En diisiik getiriyi ise -963,35 ile TUPRS elde etti. BIMAS I 11,35%
“* Model portfoyiimiiz yilin ilk yarisinda ise 913,85 (THYAO getirisi 31.03.2023- Arastirma Model Portfoy I %
27.06.2023 tarihleri baz alinarak dahil edilmistir.) deger kazamirken, BIST100
Endeksi %4,54 ve baz olarak aldigimz BIST Smai Endeks 93,11 deger
kazand. (31.12.2022-27.06.2023) BIST SINAI 13,28%
BIST100 15,55%
% Arastirma kapsaminda olan TTRAK, ikinci ¢eyrekte %45,07, DOAS %36,46 ve do o g o ol ol o o g o ol ol oo oo
O S S S R S S I R

INDES 900,73 deger kazanmustir. AT AT BT OV 97 \OF WOT A0V 40V 4DV 4DV OV 0V PV P
04.04.2023-27.06.2023 arast

25.08.2023 Arastirma Departmam 26



2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Tirk Lirasi

%2022 yih Ekim ay1 itibariyle se¢imin yaklasmasimin nedeniyle
uygulanan politikalar ve rezervlerin eritilmesiyle dolara
uygulanan baskimin etkisiyle TL’de yatay bir seyir izlenirken,
2023 yii Mayis sonunda se¢im belirsizliginin ortadan kalkmasi
sonras1 TL’de sert deger kayiplar1 yasanda.

BMD-

Bizim Menkul Degerler A.S.

VTV
20,00 A
19,00 M
“ Ortodoks politikalara doéniilmeye baslanmasma ragmen °% . 17,4050
TCMB’den beklenen hizda faiz artislarinin gelmemesi TL’de B R R R e T
deger kaybimin hizim artirda. PO N OO A T U N N N
mm— 1 10/TL Maksimum Ortalama Minimum
o e e . . - e _eeyee 27,00
<*Doviz kurlarinda rekor iizerine rekor seviyeler goriiliirken .
Euro/TL, 19 Temmuz’da 30,7522 ve Dolar/TL, 3 Agustos’ta 2500 25,9400
27,4475 ile tarihi zirvelerini gordii. 24,00
23,00
22,00
.y - . .o 21,00
<2023 y1h ikinci ceyreginde TL karsisinda dolar %033,47 ve Euro
%33,96 deger kazandi. 19,00
18,00
17,00
16,00
“Yilin ilk yarnisinda dolar, TL Kkarsisinda 9%0137,56 deger &Q'ﬂ ’\,}& %59"} ggs"} '\&Q& \@'ﬂ 0@"1 ,\g@"n’ ,y'ib ,bfl,“’tb b;p'f’ ‘;9"“’ 659":’
. - S s § s b b , S oS s o ¢ o
kazanirken, Euro ise %140,76 deger kazand. - > > = > = > P > - -
Dolar/TL Maksimum Ortalama Minimum
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Faliz
25 10 Yillik Tahvil 2 Yillik Tahvil
«» Tiirkiye 10 yillik tahvil faizi, 2022 yih Mart ayinda %27,98 ile rekor 2
kirmasimin ardindan diisiise gecti. 2023 yili Subat ayinda %7,61 ile 2015 22
yili Subat ayindan bu yana en diisiik seviyesine gerileyen 10 yillik tahvil gé
faizi, Agustos ayinda %19,28 ile 2023 yilimin en yiiksegini gordii. 19
18
i; 16,87
% Tiirkiye 2 yilhik tahvil faizi, 2023 yih Mart ayinda %4,99 seviyesine 1
kadar geri gekilirken, Mayis ayinda %019,14 ile 2023 yilinin en yiiksek 13
seviyesine ¢ikt. 2
10
9
8
% TCMB, 2022 yili sonunda %9,00 seviyesinde bulunan politika faizi olan 7& S T S S S S S 4
bir hafta vadeli repo ihale faiz oranmimi, 2023 yih Ocak ay1 toplantisinda @.@}Q ,5,\.@@ ,5,\.0"? @9“@ n;\f\&g @.«""]’Q n’,&"]'g n}o"""g '&&z& ,5,\9'5}6 @9@ n;\.e""ﬁ @9""'9
degistirmezken, 23 Subat toplantisinda 50 baz puan indirerek %8,50 ——TLREF ——TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gést. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) — - -TUFE ——Tahvil Faizi (10Y)
seviyesine ¢ekti. Banka, 23 Mart, 27 Nisan ve 25 Mayis tarihli 23082023 | Kapais (%] Hattaiik| aynk| _veB| vk 90
toplantilarinda ise politika faizini degistirmeyerek %08,50 seviyesinde o R ST T s : (Gosterge Falz _ -dnsol o] ol &0 _%J gg
sabit birakti. Se¢cim sonrasi ekonomi yonetiminin degisirken, TCMB ' Tahvil Faizi qov)| 1895 8| 67| o12| se7 75
Baskani olarak Erkan atands. TR B B s e
L TUFE 47,83 0 962 | -1.644 |-3.177 60
————— 55
R 50
<+ 22 Haziran’da yeni baskan yonetiminde gerceklestirilen ilk PPK eme : P
toplatisinda Merkez Bankasi politika faizini, 650 baz puan artwrarak T 35
%15 seviyesine ve 20 Temmuz tarihli toplantisinda 250 baz puan 2’2
artirarak %017,50 seviyesine yiikseltti. Banka, 3 yeni iiyesiyle 50
gerceklestirdigi 24 Agustos tarihli toplantisinda ise beklentilerin olduk¢a ey 7 - R R 15
iizerinde 750 baz puan artirarak politika faizini %25 ile 4 yilin en T e ~ e 20
yiiksek seviyesine ¢ikardi. wv@& Ws;.ﬂ mu@tﬁ ,»ut‘\& W@ ,»u""('ib w@y ,Lué;ﬁ ,ﬁ& m@b{f’ W@“'& W»P“"f’ w&‘*’f’
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] _ . . 2.100
% Altinin onsu, Fed’in faiz artislarina devam etmesi ve dolarin giiclenmesinin 5 050
etkisiyle 2023 yih Subat aymnda 1.804,8 dolara gerilerken sonrasinda ABD’de 5 000
baslayan bankacilik krizi, bankacilik krizi nedeniyle Fed'in beklenenden daha 1,950
once faizleri indirmek zorunda kalabilecegi beklentileri ve ABD'de yasanan 1.900
borg¢ tavam belirsizliginin giivenli liman taleplerini artirmasiyla Mayis ayinda 1.850
2.078,84 dolara kadar yiikseldi. Mayis ay1 sonrasinda altinin onsunda dalgah 1.800 ve
bir seyir izlendi. 1.750
1.700
1.650
1.600
T A, VO, M N N S P S, S, SR S,
SR IR SN N G I G LGN S S e
. ; . = ‘i o ST AT T ST N AT S o WS o W o
% Altinin gram fiyati, altimin onsundaki ve TL’deki sert deger kaybinin etkisiyle > > R A A T
Temmuz ayinda 1.734,4 lirayla rekor kirda. e ONS Altin Maksimum Ortalama Minimum
1.650
1.600
1.550
1.500
1.450
1.400
%+ 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde altinin onsu %97,46 deger kazamrken, altinin 1350
gram %131,56 deger kazanda. 1250
1.150
1.100
1.050
1.000
950
900
850
< Altimn onsu 2023 yilinmn ilk yarisinda %5,27 deger kazanirken, gram %45,72 &&" ’\,‘19'1:" %@e'f” Q@’“ &o’i’ &&"' m.}&"' \@"’" &o’f" ‘5.}61?’ &6‘?’ &e“?’ &&6
deger kazandi. ST AT AT 9O AT N AN S m@ RO NN

Gram Altin Maksimum Ortalama Minimum
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VARLIK YONETIM MODELI
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2.C 2023 Varhk Yonetim Modeli Performansi

% 2023 yih ilk ¢eyregini 7.909,97 seviyesinden kapatmasinin ardindan
ikinci ceyrekte 6.860-9.235 arahginda hareket eden Sinai Endeks, ikinci
ceyregi 9.180,95 puandan tamamladi.

% 2023 yih ikinci ceyrek beklentimize gore VYM portfoyiimiizi %50

hisse, %040 SGMK, %5 altin ve %5 déviz sepeti olarak belirlemistik. 2023 2.C Varlik Dagilimi

% 2023 yilimin ikinci ceyreginde dalgah bir seyir izleyen Simai Endeksin, XUSIN HiISSE SGMK* ALTIN DOViZ
8.000 seviyesinin iizerine ¢ikmasiyla VYM portfoyiimiiz iist dagilhima
gecmistir. 9.500 ve uzeri 40,00 50,00 5,00 5,00
8.000 - 9.500 45,00 45,00 5,00 5,00
“ VYM portfoyiimiiz ikinci ceyrekte %030,29 deger kazamrrken son 4 o s T T T T T T o T T T |
ceyrekte %124,93 getiri saglanstir. IZEO_O; 8_@2 ________ 5 2’90_ — _10,_0 9 —_—— _5_’%)_ —_—— E’EOJ
6.000-7.000 60,00 30,00 5,00 5,00
<» Model Portfoyiimiiz ikinci ceyrekte 925,29 (31.03.2023-30.06.2023 6.000 ve alti 70,00 20,00 5,00 5,00
aras1) deger kazamirken, BIST Smmai Endeks %016,07 ve BIST100
Endeksi 919,66 deger kazanmstir. *Kur Korumali Mevduat, SGMK iginde diistiniilmiis olup buna bagl

olarak altin ve dbviz agirligi azaltiimigtir.

% Sabit getirili menkul kiymetler ikinci c¢eyrekte VYM portfoyiimiize
%35,11, doviz sepeti 235,11 ve altin %31,49 katki saglanstir.

% Uygulamaya gecirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %62.046,75 ve yilhik ortalama bilesik
getirisi ise %29,47 olmustur.
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2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

2.C 2023 Varhk Yonetim Modeli Performansi

BMD VARLIK YONETIM MODELIi KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

BMD-

Bizim Menkul Degerler A.S.

Onerilen Agirhik* Doénemsel Getiri
Son 4| Kimiilatif Getiri
Onerilen Varlk 2022 2022 2023 2023 2022 2022 2023 2023 Ceyrek (18.08.2011-
3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek| 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek Getiri 30.06.2023)
Hisse Senedi (BMD Mali Sektor Disi Hisse Portfoyii) 63% 59% 57% a47%| 27,73% 75,81% -9,19%  25,29%| 155,50% 3170,67%
Sabit Getirili Varlik 27% 31% 33% 43% 6,65% 5,98% 6,57%  35,11% 62,74% 588,77%
Doviz (%50 Dolar - %50 Euro) 5% 5% 5% 5% 6,65% 5,98% 3,52%  35,11% 58,08% 1189,74%
Kiymetli Madenler *** 5% 5% 5% 5% 2,02% 10,94% 10,59% 31,49% 64,59% 1435,37%
BMD Varlik Yénetim Modeli 100% 100% 100% 100%| 19,69% 47,65% -2,30% 30,29%| 124,93% 2046,75%
. Son 1 Yillhik
* Modelimizdeki varliklarin agirliklan BIST Sinai Endeksi'nin dedisen bant araliklarina gére degismektedir. Getiriet  2011-2023 BYBO
Bu nedenle, énerilen adirlik hesaplamalan 3 aylik dénem icerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkli bant "
PR N Enflasyon (TUFE ): 47,83% 18,04%
araliklarinda gecirdikleri giin sayisina gére hesaplanmaktadir. -
BIST Sinai Endeksi: 122,34% 28,68%
BIST Banka Endeksi: 170,33% 14,53%
** Son 1 yillik dénemde ilgili enstriimanin (BIST Sinai Endeks, BIST Banka Endeksi, BIST100 Endeksi, BMD |BiST100 Endeksi: 139,43% 22,46%
Model Portféy, Sabit Getirili Menkul Kiymetler, Déviz veya Kiymetli Madenler) getirisi. BMD Model Portféyii: 155,50% 34,14%
Sabit Getirili MK'ler: 62,74% 17,65%
Déviz Sepeti: 58,08% 24,03%
*** Kiymetli Maden olarak gram altina yatinm yapildigi varsayilmistir. Kiymetli Madenler: 64,59% 25,86%
BMD Varlik Yénetim Modeli: 124,93% 29,47%
Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
3.C 2023 Varhk Yonetim Modeli

2023 yih iiciincii ¢eyregi icin BIST Sinai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 11.500-13.000 bandindaki hareketine devam
etmesi durumunda, hisse senedine %50, kur korumal mevduatin da dahil oldugu sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK)
%40, altina %5 ve doviz sepetine %5 agirhik verilerek VY M portfoyiimiizii ¢cesitlendirmekten yanayiz.

2023 2.C Varhk Dagilimi

2023 3.C Varhik Dagilimi

XUSIN HISSE ~ SGMK* ALTIN DOViz XUSIN HISSE  SGMK* ALTIN DOViz
9.500 ve uzeri 40,00 50,00 5,00 5,00 14.500 ve lizeri 40,00 50,00 5,00 5,00
8000-9.500 _ _ ____ 4500 __4500 __500___ 500 1300014500 __ ___ - 4500 __4500 __500___ 500
7.000-8000 5000 __40.00 __ _500___500) 1150013000 _ 5000 __40.00 __ _500___500)
6.000-7.000 60,00 30,00 5,00 5,00 10.000-11.500 60,00 30,00 5,00 5,00
6.000 ve alti 70,00 20,00 5,00 5,00 10.000 ve alti 70,00 20,00 5,00 5,00
*Kur Korumali Mevduat, SGMK icinde diisinilmis olup buna bagli *Kur Korumali Mevduat, SGMK icinde disinilmis olup buna bagli
olarak altin ve déviz agirligi azaltilmstir. olarak altin ve déviz agirligi azaltilmstir.
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2023 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFQOY 23.08.2023

HiSSE PORTFOYE GIiRI$ CARI FIYAT/DEGER SON DONEM (TL)
Giinliik Ort.
LISTE Tarih Fiyat (TL) Kapanis Fiyati Hedef Fiyat Piyas.a Degeri ) T Net fin. Bor¢ Ozkaynak (Bin Ge.tiri. i§lem Hacmi
(TL)* (TL)** (bin TL) (bin TL) TL) Potansiyeli (%)  (bin TL)
BIMAS 04.05.2016 21,86 251,00 Gozden Gegiriliyor ~ 152.407.200 162.948.281 10.541.081 25.929.677 - 1.443.597
PETKM 19.07.2011 0,78 19,60 Gozden Gegiriliyor 49.674.240 69.248.913 19.574.673 19.146.141 - 2.341.604
TCELL 25.02.2013 7,17 58,75 Godzden Gegiriliyor ~ 129.250.000 160.973.759 31.723.759 37.532.036 - 2.254.787
TUPRS 12.01.2009 0,88 139,00 Gozden Gegiriliyor ~ 267.824.588 257.735.299 -10.089.289 67.775.033 - 3.777.631
FROTO 14.06.2022 278,28 913,90 809,74 320.696.649 355.456.992 34.760.343 27.291.462 -11,4% 1.474.818
AYGAZ 19.12.2016 6,71 124,90 Gozden Gegiriliyor 27.453.116 28.554.023 1.100.907 9.128.487 - 180.730
CIMSA 03.05.2010 4,41 193,80 Godzden Gegiriliyor 26.179.365 27.422.351 1.242.986 7.259.269 - 526.693
TRGYO 26.10.2010 1,28 27,20 Gozden Gegiriliyor 27.200.000 29.397.025 2.197.025 34.827.829 - 72.593
EREGL 25.09.2017 4,44 44,58 Gozden Gegiriliyor 156.030.000 188.550.581 32.520.581 152.778.104 - 4.501.252
THYAO 31.03.2023 118,50 254,90 203,07 351.762.000 562.297.000 210.535.000 268.764.000 -20,3% 9.649.523

* 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'limiize faaliyet alani katihm endeksi kriterlerine uymayan hisseler dahil edilememektedir.

25.08.2023 Arastirma Departmam 34



B D
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Model Portfoy Performansi

BMD Arastirma

FIYAT GETIRI Yillik & Kiimiilatif Getiriler K BIST100 SINAI
HISSELER Portfoyd
15.08.2023 22.08.2023 Haftalik (%) YBB (%)
2023 62,6% 41,1% 40,4%
LISTE 2022 191,8% 196,6% 161,6%
BIMAS 259,30 251,00 -3,2% _ 2021 54,8% 25,8% 45,5%
PETKM 19,41 19,60 1,0% -1,8% 2020 58,0% 29,1% 68,2%
TCELL 55,30 58,75 6,2% 55'1% 2019 32,3% 25,4% 32,7%
TUPRS 114,40 139,00 2018 -17,3% -18,5% -17,1%
2017 52,8% 43,3% 51,3%
FROTO 908,30 913,90
2016 11,8% 10,8% 16,2%
107,70 124,90 32,5%
AYGAZ ’ 2015 -9,6% -18,4% -9,3%
CIMSA 179,20 193,80 2014 40,9% 25,7% 26,6%
TRGYO 24,46 27,20 11,2% 43,0% 2013 5,7% -11,3% 1,7%
EREGL 41,56 44,58 7,3% 8,0% 2012 56,9% 48,9% 32,1%
THYAO 259,70 254,90 1,8% _ 2011 17,6% 22,3% 9,3%
SETATAR 6.7% 62.6% 2010 55,7% 25,6% 40,9%
2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
BiST-100 7.691 7.771 1,0% 41,1% Ocak'23 -8.0% -9.7% 8.7%
BiST -SINAI 11.795 12.503 6,0% 40,4% Subat'23 7,3% 5,2% 8,4%
* Giin sonu kapanis fiyati Mart'23 -3.8% -4.8% -8,0%
Nisan'23 -10,0% -9,6% -10,6%
KanTm Mayis'23 11,5% 9,9% 12,2%
Takip Listesi Rapor Tarihi P (TE) y Hedef Fiyat (TL)  Getiri Pot. (%) Haziran'23 19,4% 16,3% 12,9%
Temmuz'23 26,8% 24,5% 23,7%
DOAS 16.06.2022 298,10 Gozden Gegiriliyor - 1-8 Agustos'23 3,5% 3,4% 1,5%
TOASO 10.04.2023 286,10 248,38 -13,2% 8-15 Agustos'23 2,1% 3,8% 2,3%
INDES 25.08.2022 21,36 Gozden Gegiriliyor - 15-22 Agustos'23 6,7% 1,0% 6,0%
TTRAK 05.04.2023 868,70 693,31 -20,2% Kiimiilatif 10610,3% 2167,6% 4704,0%

*: 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009
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Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bmd.com.tr
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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