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Bu rapor; Covid-19 virUsunun dunya ekonomilerinde yarattigi ekonomik
krizi, glvenilir kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik
olarak, hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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MSCI & Borsa Istanbul ve Globalizm

 Morgan Stanley arastirma notunda Tirkiye'nin MSCI Gelisen Piyasalar
Endeksi'nden cikarilmasi ihtimali degerlendirildi.

O Konunun glnimuzde ders kitaplarindan dahi cikartilmasi gerek diye servis
edilen globalizm ile ilgisini merak edenler olabilir.

L Bunun icin 6nce MSCI endeksini, asina olmayanlar icin biraz tanimlayip,
ardindan Tirkiye’'nin net portféy vyatirmlari ve Borsa istanbul’'un son
gelismelerini degerlendirecegiz,

O Boylelikle bu uyarinin zamanlamasini ekonomi politik acisindan ele alabiliyor
olacagiz. Ekonomi politigi ise kim ne derse desin hala kiresel piyasalar
yonlendirmekte. Yani globalizm...
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MSCI Endeksi Nedir?

U Morgan Stanley Capital International (MSCI) endeksleri, ilk olarak ABD disindaki piyasalar
icin kUiresel sermayenin performansini dlgmek amaciyla 1968 yilinda capital international
endeksleri (uluslararasi sermaye endeksleri) olarak tasarlanmistir.

O 2007 yilinda halka arz olan sirket kamu sirketi yapisina dontsmds; kiresel sermayenin
performansini dlgmek amaciyla ilk etapta tasarlanan MSCI endeksleri, buglin MSCI ABD
Index, MSCI EACWI Index, MSCI World Index, MSCI EAFE Index, MSCI Emerging Market
Index (gelismekte olan piyasalar endeksi), MSCI Turkey Index gibi bircok kriterlere gore
cesitlendirilmis ve gelistirilmistir.

MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksinde Yer Alan Ulkeler

MSCI EMERGING MARKETS INDEX

EMERGING MARKETS
Americas Europe, Middle East & Africa

Brazil Czech Republic Russia China Philippines
Chile Egypt South Africa India Taiwan
Colombia Greece Turkey Indonesia Thailand
Mexico Hungary United Arab Korea

Peru Poland Emirates Malaysia

Qatar
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MSCI ETF Tarkiye Endeksi

U Morgan Stanley raporda, Turkiye endeksinin yeniden siniflandiriimasi icin resmi bir
konsultasyon baslatilmamis olmasina karsin piyasa erisilebilirliginde gecen 12 ayda
gorilen negatif yone dikkat cekildigi belirtildi.

Q Ulkenin endeks icindeki disuk agirligini (45 baz puan civarl) isaret eden kurum,
Turkiye'nin MSCI EM Endeksi'nden cikarildigi en kotl senaryoda bile islem akimlari
acisindan sinirl etki gortyor.

U Notta, "Bu nedenle MSCI EM'den ¢ikis olmasi durumunda 1.6 milyar dolarlik pasif fon
cikisi tahmin ediyoruz ve ihtiyath bir tahminle aktif fonlarin pozisyonlarini yariya
dusUrecegi disunultrse bu 1.9 milyar dolarlk ek ¢ikis anlamina gelir." dendi.

Top Holdings
Name Symbol % Assets
B DateRange 1D 5D 1M 3M 6M YTD 1Y 2Y 5Y Max ™ inte
Bim Birlesik Magazalar AS BIMAS 12.99%
Turkiye Garanti Bankasi AS GARAN 8.16%
Akbank TAS AKBNK 7.77%
Koc Holding AS KCHOL 5.41%

Tupras-Turkiye Petrol Rafineleri AS TUPRS 4.70%

Aselsan Elektronik Sanayi Ve

o
Ticaret AS ASELS 4.48%

Turkcell lletisim Hizmetleri AS TCELL 4.45%

Eregli Demir Ve Celik Fabrikalari

TAS EREGL 4.38%

3< Turk Hava Yollari AO THYAO 3.52%

[e— Haci Omer Sabanci Holding AS SAHOL 3.23%
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Yurt Disinda Verlesik Kisilerin PortfGyiindeki Hisse Senedi ve ig Borglanma Senetleri {Milyon ABD Dolar)
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Hisse Senedi ve DIBS Yatirimlari

= Yurt disinda yerlesiklerin portfoyUndeki hisse senedi stogu 27 Mart
haftasinda 22,3 milyar$ degerinde iken, 19 Haziran haftasinda 24,3
milyar$'a yUkselmistir.

= DIBS ftutarn ise ayni tarihler arasinda srrasi ile 9,7 milyar$'dan 7,2

milyar$’a dosmustUr.
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Yabanci Portfoy Yatirimlari

O TCMB’nin verileri incelendiginde yurt disi yerlesiklerin hisse senedi ve borclanma
senetlerinden olusan yatirimlarinin 2018 vilindan itibaren 6nemli dizeyde disus
kaydettigi;

O Pandemi kaynakli piyasa degeri kaybinin yani sira, Mayis ayindaki TL deger kaybinin
da bu etkiyi 2020°de percinledigi asagidaki tablo ve grafikten gorilmektedir.

Net Portfolio Flows to Turkey vs USD/TRY Non-residents' holdings of equity and government domestic debt securities (§ mn) (Market Value)
W Smn = USD/TRY 2017 2018 2019 Jun 12
50 STOCK
; Equity 51,984 29,563 32422 21,334
- GDDS 30,942 18,325 15,448 7,055
v ' Repo 2,403 314 573 226
0 Private 959 612 406 358
750 NET TRANSACTIONS (Adjusted for Foreign Exchange and Market Price Effects)
. Equity 3,191 904 409 3011
. . GDDS 7278 -906 -3,146 -7,021
Repo n -1,391 269 -323
Private 42 -343 231 -14
end of week source: tcmb
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Borsa Istanbul ve Aciga Satis Yasag

Hisse senetleri piyasasina ydnelik olarak; Ekim 2019°da 7 banka hissesi icin, Subat
2020’de ise Borsa istanbul pay piyasalarinda aciga satis yasagi getirilmisti.

Pandemi kaynakli hisse fiyatlarindaki derin disise yonelik olarak, Avrupa’da da
uygulanan aciga satis yasagl Mayis ayi ortalarinda kaldirilmaya baslamisti.

Ancak Tirkiye’de pandemi éncesinde de ABD iran gerginligi ve Halk Bank davasi gibi
farkl politik unsurlarin TL ve borsa basta olmak Uzere para piyasalarinda 6nemli
kirtlganligl bulundugundan,

Hem fx (doviz) piyasalari hem de borsa araclari bakimindan aciga satis bazen hedge
etme amacinin disinda da ne yazik ki kullanilabiliyor.

Bir taraftan hem doéviz hem de yatirm enstrimanlarina yabanci yatirimcinin
ulasmasini ve son bsmv uygulamasi ile hedge fonlarinin énemli enstrimanlarindan
olan varant piyasalarini etkisiz kilmakta ve hacmi azaltmaktadir.

Ozetle manipulasyonlari énlemede avantajli goriinen bu yasak, ote yandan uzun
vadede kullanilabilir bir politika olmaktan uzaktir.

CozUm aslinda para piyasalarindaki kirilganligi temel olarak dizeltmeye yonelik
adimlar ile saglanabilir goztikmektedir.

TCMB’nin 10. defada faiz indirimine girmemis olmasinin ardinda da enflasyonu politik
faiz orani ile baskilamanin temelde finans sektdriine verecegi kalici hasari 6ngdérmek
vardir.



Borsa Istanbul ve Aciga Satis Yasag

O Borsa istanbul’'un durumuna baktigimizda ise hem organik hem de pandemi kaynakli
kirtlgan piyasa kosullarina ragmen son haftalarda onemli bir ylUkselise gectigini
gorurdz.

1 BIST 100 endeksi yerel para birimi cinsinden tUm dinyada kayiplarini telafi eden bes
endeksten biri oldu. Yil basindan bu yana kazanimi yizde 0.67 seviyesine c¢ikard!.

Movers
Groups (93) Ticker
Primary Equity Indices

All Groups
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ABD Borsalari & Pandemi

O Vaka sayisi hizla yikselen ABD’de S&P 500 Endeksi TSi 17:50'de 59.33 puan ya da
yuzde 1.92 duserek 3,024.43 puana inerken, Dow Jones Endeksi 586.72 puan ya da
yuzde 2.28 dluserek 25,158.88 puana ve Nasdaq Endeksi 210.00 puan ya da yizde 2.1
kayipla 9,807.00 puana geriledi.

L S&P 500 Endeksi, Teksas eyaleti valisinin, tavernalarin kapatiimasi gibi kararlar alarak
yeniden acilmadan geri adim atmasi ile birlikte haftalik kaybini yizde 2'ye cikard..

O ABD'de aciklanan veriler, tiiketici harcamalarinin Mayis ayinda, gelirlerin azalmasina
ragmen Amerikalilarin yardim paralarini harcamalari sonucu rekor hizda arttigini
gosterdi.

O BlyUk bankalarin hisseleri, Fed'in bu bankalarin Eylil sonuna kadar temettilerini
sinirlamasi ve hisse geri alimlarini durdurmasinin ardindan deger kaybetti.

US has record rise in new Covid-19 cases

One-day increase in coronavirus cases

40,000

30,000

10,000
Apr May Jun

rces: Covid Tracking Project, @_PeterWells




Pandemide En Cok Kaybedenler-Haziran

FT'nin 18 Haziran itibari ile derledigi analizinde; Pazar payini en cok kaybeden 25 blyuk
sirketin 18’i ya finans ya da enerji sektoriinden olup, asagida gorildtgu Uzere JPMorgan,
Wells Fargo, Berkshire H. Ve Suudi Aramco basi cekmektedir.

Finance and energy companies bear brunt of market cap losses
Biggest losses in market cap YTD*, by sector ($bn) |IEiRancials All others

JPMorgan
i Wells Fargo
: : Berkshire Hathaway
N S udi Aramco
I Shell
Bank of America
I = xonMobil
I Socing
AT&T
Citigroup
HSBC

Anheuser-Busch
I Chevron
I Airbus

I Fotrobras
I =P

18 of the top 25 market cap Bis"“/{ |

. . .1 Ing An insurance
JOSSES S5@ ki Hie SiiaRciat OF I Fc(0China
energy sectors ’ ICBC

Merck
I Total

Itad Unibanco
3( -125 -100 -75 -50 =25 0
* As at Jun 18 2020
Source: Capital IQ

Coca-Cola
OFT

Banco Bradesco
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Wirecard Skandali

O 2018 yilinda Almanya’nin Dax 30 endeksinde zirvede olan Avrupa’nin en biyuk
fintech sirketi bu hafta cok blyUk bir skandal ile iflas bayragini cekmis oldu.

O FT analizlerine gore KPMG tarafindan dizenlenen Nisan ayindaki denetim raporunda
ortaya cikan 1,9 milyar £'luk nakdin aslinda firma bilancosunda yer almadigi, bilakis
bilanconun sisirilerek, manipllasyona neden olundugu gerekcesi ile siphe duyulan
sirket eski baskani Markus Braun tutuklandi.

O Braun’un ayrica Avusturya’da yeni kurulan Nazi partisine de bagis yaptigl ve
dolandiriciik sucuna istirak eden Braun’un COOQO vyaptigl Jan Marjelek’in de kayip
oldugu bildiriliyor. Sirketin 3,4 milyarf’luk borcunun ¢okuisu hizlandirdigr ifade edilyor.

Wirecard: from stock market star to scandal

Share price (€)

FT reparts suspect
transactions
in Singapore

KPMG says it was unable
to verify Wirecard's
third-party profirs

Replaces
Commerzbank
in Dax Index

Police raid Singapere office Hires KPMG for

independent audit

Wirecard says €1.9bn
Announces $1bn SoftBank deal

of cash is missing -
Markus Braun arrested
3< 2018 19 20
Source: Refiniti
21 FT
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IMF Daralma Tahminini Yine Guncelledi

O Dunya Ekonomik Gorinium Raporu'nu giincelleyen IMF, daha 6nce yizde 3 kiictlmesi
beklenen kiresel ekonominin bu yil yizde 4,9 daralacagini dngordu.

IMF slashes growth forecast again
Projected change in 2020 GDP, by date of forecast (year on year, %)
I April projection June projection
World _
Advanced _
economies
Emerging and -
developing
economies
8 s 2 )
Source: IMF
3
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Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi — Mayis 2020

Yillilk 10,06 ve aylk 1,47 dizeyinde artis kaydetti. Detay degisimler yillik (Ustte) ve aylik
(altta) olarak TUIK tablolarindan gérilebilir:

YD-UFE I 10,06
Madencilik ve tasocakciigi A 12,06
imalat 7._ 10,01
Aramal _ 8,70
Dayanikh tiketim mali _ 20,40
Dayaniksz tuketim mal ‘_ 12,91
Enerji 59, 35|
Semaye mal I 14,02
-70 &0 -50 -40 -0 -20 -10 0 10 20
YD-UFE . 147
Madencilikvetasocakcihd - 0,95
imalat = 1,49
Aramall ~- 1,20
Dayanikh tiketim mali . 095
Dayaniksiztuketim mal - 153
Enerji I 22,03
Sermaye mall - 1,31
-5 0 5 10 15 20 25
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Karsiliksiz Cek Oranlari

Bankalara, 2020 yilinin Ocak — Mayis ddneminde ibraz edilen 377 bin kesideciye ait 5,6
milyon adet ¢ekin toplam tutari 363 milyar TL oldu.

Karsiliksiz iglemi yapilan gek tutar Karsiliksiz iglemi yapilan geklerin
(Ocak-Mayis, Milyon TL) ibraz edilen geklere orani
(Ocak-Mayis, Tutar, ylizde)

Bursa [ 207 Hakkari [ :.©

Antalya [l 262 gings! [N -
tzmic [ 342 sayburt | <5

Ankara [} 368 avin [ .7

Istanbul [ 2scc Mo [ .

Tutar olarak karsiliksiz igslemi yapilan ¢eklerin ibraz edilen ¢eklere oraninin en yiksek oldugu 5
il sirasiyla yizde 7,1 ile Mardin, ylzde 4,7 ile Artvin, ylzde 4,5 ile Bayburt, ylizde 4,1 ile Bingdl

ve ylzde 4 ile Hakkari oldu.
3K
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Turkiye Reel Kesim Gliven Endeksi / Haziran 2020

O imalat sanayinde faaliyet gosteren 1740 isyerinin yanitlarinin  agirhklandirilip
toplulastiriimasiyla elde edilerek degerlendirilmistir.

L 2020 yili Haziran ayinda RKGE, bir 6nceki aya gore 15,7 puan artarak 92,6 seviyesinde
gerceklesmistir.

Grafik 1. Reel Kesim Glven Endeksi (RKGE) ve RKGE-MA

RKGE RKGE-MA
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