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QNB Finans Portfoy Birinei Degigsken Fon'un (“Fon”) 1 Ocak - 30 Haziran 2023 donemine ait ekteki
performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII - 128.5 say1ili Bireysel Portféylerin ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarim Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine fligkin Esaslar Hakkinda
Teblig’inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iligkin diizenlemeleri gercevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan donemler i¢in inceleme yapilmamig ve goriis olusturulmamugtir.

Incelememiz sonucunda Fon’un 1 Ocak - 30 Haziran 2023 donemine ait performans sunug raporunun
Teblig’de belirtilen performans sunus standartlarina iligkin diizenlemelere uygun hazirlanmadig
kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz bulunmamaktadir.
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1 Ocak - 30 Haziran 2023 donemine ait performans sunug raporunda sunulan ve performans bilgisi
hesaplamalarina dayanak tegkil eden finansal bilgiler Tiirkiye Bagimsiz Denetim Standartlarr’na (“BDS”)
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QNB FiNANS PORTFOY BiRINCi DEGISKEN FONU'NA AiT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 11/12/2006

27/06/2023 tarihi itibariyla

Fon Toplam Degeri 1.739.204.483

Birim Pay Degeri (TRL) 0,062637
Yatirimci Sayisi 3.751
Tedaviil Orani (%) 27,77%

Portféy Dagilimi

Borglanma Araglari 39,31%
- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 14,62%
- Ozel Sektor Borglanma Araglari 12,83%
- Kamu Kira Sertifikasi 11,85%
Yatirim Fonu Katilma Paylari 23,67%
Ortaklik Paylari 15,04%
- Otomotiv 5,85%
- Hava Yollari Ve Hizmetleri 4,92%
- Perakende 1,43%
- Bankacilik 1,18%
- Ingaat, Taahhiit 0,90%
- Tekstil, Entegre 0,77%
Kiymetli Maden 6,98%
Takasbank Para Piyasasi Islemleri 4,90%
Vadeli Mevduat 2,47%
Teminat 7,64%
Toplam 100,00%

(*) 30 Haziran 2023 tarihinin tatil giini olmasi sebebi ile
30 Haziran 2023 sonu ile hazirlanan performans
raporlarinda 3 Temmuz 2023 tarihinde gegerli olan 27
Haziran 2023 tarihi ile olusturulan Fon Portféy Degeri
ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler
kullaniimigtir.

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

Fon'un Yatirrm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon, piyasa kosullarina gére mevzuatin belirledigi sinirlar gergevesinde aktif olarak Ziya Cakmak
yonetilmektedir. Makroeknomik veriler ve gelismeler, istatistiksel ve diger analizler

1siginda hem Turk Lirasi hem de Yabanci Para birimi cinsinden varliklara yatirim Bahar Cakan
yaparak hem sermaye kazanci hem de mevduat endeksi lizerinde getiri elde
etmeyi hedeflemektedir. Sinan Ede

En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet Safa Kizil
Eyylp Par

Yatirim Stratejisi

Fon yoneticisi risk-getiri perspektifiyle, hedeflenen volatilite araligina karsilik gelen azami getiriyi saglama hedefiyle
yatirim yapar. Degisen makroekonomik gergeveyle beraber degistirecegi varlik alokasyonuyla, ilgili varlik dagilimina
gore segecegi enstrimanlar ile sermaye kazanci yaratmayi hedefler. Fon portfoytinedahil edilen yabanci para ve
sermaye piyasasi araglari fon toplam degerinin %80’i ve fazlasi olamaz.

Fonun mevcut durumdaki yatirim stratejisi asagidaki gibidir:

Ozel Sektér Borglanma Araglari %0-%75, Eurobond (Kamu + Ozel) %0-%40, DIBS (Kamu) %0-%100, Altin,kiymetli
madenler ile bunlara dayall sermaye piyasasi araglari %0-%50, Ters Repo %0-%100, Hisse %0-%50

Yatinnm Riskleri

Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 6'dir. - Belirtilen risk degeri Fon'un gegmis performansina gore
belirlenmistir ve Fon'un gelecekteki risk profiline iliskin glivenilir bir gdsterge olmayabilir. Risk degeri zaman iginde
degisebilir. En diisuk risk degeri dahi, bu Fon'a yapilan yatirrmin higbir risk tagsimadigi anlamina gelmez. Fonun
maruz kalabilecegi riskler sunlardir:1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢clanmayi temsil eden finansal araglarin,
ortaklik paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dévize endeksli finansal araclara dayali tiirev s6zlesmelere
iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik payi fiyatlari ve déviz kurlarindaki dalgalanmalar
nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer
verilmektedir:a- Faiz Orani Riski: Fon portfdyiine faize dayal varliklarin (borglanma araci, ters repo vb) dahil
edilmesi halinde, s6z konus varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlari degisimleri nedeniyle
olusan riski ifade eder.b- Kur Riski: Fon portfdyline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde, déviz
kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’'un maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.c-
Ortaklik Payi Fiyat Riski: Fon portféyline ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon portfdyiinde bulunan ortaklik
paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portféylin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade
etmektedir.2) Karsi Taraf Riski: Karsi tarafin sdzlesmeden kaynaklanan ylkiumlilUklerini yerine getirmek
istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya cikan aksakliklar sonucunda 6demenin
yapilamamasi riskini ifade etmektedir.3) Likidite Riski: Fon portféylinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda
piyasa fiyatindan nakde dénistiiriilememesi halinde ortaya gikan zarar olasiligidir.4) Kaldirag Yaratan islem Riski:
Fon portfdyiine tirev arag (vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri), sakli tirev arag, swap sézlesmesi, varant,
sertifika dahil edilmesi, ileri valorli tahvil/lbono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag
yaratan benzeri igslemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin tizerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag riskini ifade
eder.5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar sonucunda zarar
olusmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz
yonetim, personelin hatali ya da hileli igslemleri gibi kurum igi etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari,
politik rejim degisikligi gibi kurum disi etkenler de olabilir. 6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye
yogun yatirim yapilmasi sonucu fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.7) Korelasyon Riski:
Farkl finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman dilimi igerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da
kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iligkileri
nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katiima paylarinin satildigi
dénemden sonra mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin dizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden
olumsuz etkilenmesi riskidir.



B. PERFORMANS BILGISI

PERFORMANS BILGISI

Karsilagtirma

el Blgitinin / Esik Enflasyon Portfoyiin Zaman Iginde Kar_§|la§tjrm_a _C')Igﬁtﬁnﬁn N Sun.l.m.‘.a Dahil Dénetn S_onu
Getiri (%) | Degerinin Getirisi Or_z_ml (%) Standart Sapmas (%) (**) | Esik Degerinin Standart |Bilgi Rasyosu | Portféyiin To.plamNDe_gerl I Net
%) (TUFE) (*) Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri

2018 7,184% 6,106% 20,302% 0,413% 0,4134% 0,0206 13.530.060,29

2019 24,859% 28,276% 11,836% 0,338% 0,3988% -0,0472 150.150.354,58

2020 22,105% 11,608% 14,599% 0,348% 0,0276% 0,1060 1.194.603.804,00

2021 39,979% 19,485% 36,081% 0,955% 0,0468% 0,0721 1.496.816.427,41

2022 42,360% 16,676% 64,270% 0,388% 0,0379% 0,2046 2.025.575.839,31

2023 (***) 23,381% 9,734% 19,774% 0,815% 0,0634% 0,1260 1.739.204.483,45

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.

(**) Portféyln ve karsilastirma ol¢itiinun / esik deg@erinin standart sapmasi dénemindeki guinlik getiriler Gzerinden hesaplanmigtir.

(***) ligili veriler sene basindan itibaren rapor tarihine kadar olan degerleri vermektedir.

2020 yilinda fonun esik deger getirisi (9.766%) TRLIBOR O/N getirisinin (11.608%) altinda gergeklestigi icin esik deder olarak TRLIBOR O/N kullanilmigtir.

2021 yilinda fonun esik deger getirisi (17.776%) BIST TLREF Endeksi getirisinin (19.485%) altinda gergeklestigi icin esik deger olarak BIST TLREF Endeksi kullaniimigtir.

PERFORMANS GRAFIGI
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GEGMIi$ GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iGIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.



C.DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portfoy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak musterilerle portfoy yoneticiligi sozlesmeleri yaparak sermaye
piyasasi araglarindan olusan portféy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyltil 2000 tarihinde kurulmustur. 06.12.2012'de yiiriirlige giren yeni Sermaye Piyasasi
Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca portfoy yoneticiligi ve yatinm danismanhigi faaliyetlerinde bulunmasi uygun gériilmiis ve PYS/PY.14-
YD.8/325 sayili Faaliyet Yetki Belgesi verilmistir. Sirketimiz, ana faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve yonetimi olan bir anonim ortaklik haline gelmistir. Ayni zamanda kurumsal
ve bireysel misterilere portfoy yonetim sézlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfdy yonetimi hizmeti vermektedir.

2) Fon Portféyl'ntin yatinm amaci, yatinmei riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" boliimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2023 - 30/06/2023 déneminde net %23.38 oraninda getiri saglarken, esik degerinin getirisi ayni dsnemde %9.73 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi
%13.65 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili dénemdeki birim pay degerindeki ytizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Karsilagtirma Olgiitiiniin / Esik Degerinin Getirisi : Fonun karsilastirma dlgiitiiniin / esik degerinin ilgili donem icerisinde belirtilen varlik dagiimlari ile agiriklandirarak
hesaplanmig olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu dénemi itibariyle hesaplanan portfoy getiri orani ile karsilastirma dlgutiiniin getiri orani arasindaki farki ifade etmektedir.

4) Yonetim Ucretleri, vergi, saklama Ucretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinluk briit portféy degerine oraninin agirlikli ortalamas asagidaki gibidir.

Portfoy Degerine

01/01/2023 - 30/06/2023 déneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 0,006555% 16.851.973,02
Denetim Ucreti Giderleri 0,000009% 23.840,00
Saklama Ucreti Giderleri 0,000327% 840.649,86
Aracilik Komisyonu Giderleri 0,001018% 2.618.381,10
Kurul Kayit Ucreti 0,000065% 166.918,01
Diger Faaliyet Giderleri 0,000209% 536.793,66
Toplam Faaliyet Giderleri 21.038.555,65

Ortalama Fon Portfoy Degeri 1.444.318.804,53

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portfdy Degeri 1,456642%

5) Performans sunum déneminde 2 defa strateji degisimi gerceklesmistir. ilgili dsnemlerdeki yatinm stratejileri agagidaki tabloda gosterilmektedir.

Strateji Donem Strateji Bilgisi

Kamu ve/veya OSBA %30-%75, Yabanci Hisse %0-%15, Ipotek ve VDMK %0-%10, Kira Sertifikalari %0-%10, YF+BYF+GYF+GSYF+YO %0-
%20, Yabanci Bono %0-%20, Takasbank Para Piyasasi %0-%40

24/07/2017-31/12/2019

22/05/2019-31/12/2019 Ters Repo %0-%50, BIST Hisse %0-%45

Ozel Sektdr Borglanma Araglari %0-%75, Eurobond (Kamu + Ozel) %0-%40, DIBS (Kamu) %0-%100, Altin,kiymetli madenler ile bunlara dayali

01/01/2020-... sermaye piyasas! araglari %0-%50, Ters Repo %0-%100, Hisse %0-%50

SPK Biilteninde yer alan “Fon izahnamesinde belirlenen karsilastirma 6lgiitii/esik degerin unsurlar arasinda pay endeksi yer alan fonlar tarafindan karsilastirma élgiitii/esik
deger getirisinin hesaplanmasinda “pay fiyat endeksleri” degil, “pay getiri endeksleri” kullanilir. Bu kapsamda, 01.01-30.06.2018 donemine iligkin olarak yapilacak performans
sunumlarindan baglamak ve takip eden sunum dénemlerinde de uygulanmak tizere performans sunum raporlari “pay getiri endeksleri” esas alinarak hazirlanir.” ifadesinden
6tliri tim karsilagtirma 6lgliti hesaplamalarinda 2018 getirileri fiyat endeksleri yerine getiri endeksleri kullanilarak hesaplanmistir.

emi Kistas Bilgisi

%5 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Brilt) + %20 BIST-KYD OSBA Degisken + %25 BIST 100 GETIRI + %40 BIST-KYD DIBS

Kistas

01/01/2018-01/01/2020

547 Giin
02/01/2020-03/01/2021 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi (31/12/2019)
04/01/2021-02/01/2022 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi (31/12/2020)
03/01/2022-01/01/2023 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi (31/12/2021)
02/01/2023-... %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi (30/12/2022)

6) Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gdre kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarinin katiima paylarinin ilgili oldugu fona iadesi
%10 oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir.

7) Pandeminin ardindan Kasim ‘22 itibariyle Cin tarafinda baslayan yeniden agiima politikasi sayesinde 2023 ilk yarisindaki en 6nemli ekonomik giindem maddesi Gin kaynakli
destekleyici para ve maliye politikalarinin kiiresel iktisadi faaliyetlere ne denli yardimci olacagi konusu olarak 6n plana gikmistir. Ozellikle kiiresel enflasyonist ortamin ardindan
sikilasan kiiresel para politikalari ortaminda, talebin yeniden giig kazanmasi adina PBOC ve Komunist Parti politikalarinin yakindan izlendigi bir dsnem geride birakilmistir.
Ozellikle kiresel resesyon beklentilerinin daha giir bir ses ile dillendirildigi konjonktiirde, gergek anlamda bir yeniden agilmanin hissedilmedigi bir ilk yari gegmistir. Kiiresel
biiyiimedeki endiselerin dogrudan yansimasini endiistriyel ve enerji emtia fiyatlarindaki asagi yonlu gelisimden gériilmekle birlikte, yilin geri kalani igin de gok da umutlandirici
beklentilerden bahsedilmemektedir. Kiiresel itici giig olan Cin, gayrimenkul proje gelistirme sektorii (izerine kurulu ekonomik kalkinma yapisinda olmasindan &tiirii talebin geri
cekildigi ortamda iktisadi faaliyetlerde gok ciddi yavaglama gériilmektedir. 1YY 2023 déneminde gozlemlenen durum, hanehalkinin artik harcama yapmaktan kaginmasi ve
gayrimenkul sektoriindeki talep eksikligi sonucunda 6n 6deme alamayan proje gelistiricilerin likidite problemi yasamalari olarak izlenmektedir. Bu sebepten, Haziran 23
déneminde PBOC bir siiredir beklenen faiz indirim aksiyonlar alarak kredi aktarim mekanizmasi ile likiditeyi artirarak garklarin dénmesini saglamaya galismaktadir. Jeopolitik
riskler tarafinda ise Rusya-Ukrayna arasindaki savagin ilk zamanlarina gére yumusadigi fakat son donemlerde yeniden tansiyonun yiikselmeye basladigi goriilmektedir. Ayni
zamanda ABD-Gin-Tayvan sorunsali da yumusamis olsa da devam etmekte olan bir bagka risk unsuru olarak izlenmektedir.Biiyiime endiselerinin devam ettigi yilin ilk yarisinda
enerji emtia piyasalarinda da ayni paralellikte zayif seyrin oldugu gézlemlenmistir. Kiiresel ekonomik aktivitenin mevcut durumu ve gidisatina dair piyasanin beklentisini anlamak
adina 6nemli birer indikator olan petrol fiyatlari, gerek talep zayifligi gerekse de Rusya’nin beklenen oldukga giiglii devam eden iiretimi nedeniyle asagi yonlii baskilanmaya
devam etmektedir. 2022 sonunda belirlenen Ural igin 60 USD/varil tavan fiyat adimina ragmen, Rusya hig beklenmedik bir sekilde Avrupa’dan bosalan talebi Gin, Hindistan ve
Turkiye ile fazlasiyla ikame etmis durumda. Fakat diisen petrol fiyatlari, halihazirda zayiflayan iktisadi faaliyetlerin yaninda petrol ihracatg tlkelerin bitgelerine de negatif
yansimaktadir. Bu sebepten 6tiirii, Haziran 23 OPEC+ toplantisinda Suudi Arabistan Temmuz ile birlikte gondillii olarak 1 milyon varil/giinliik tretim kisintisina gidecegini
agiklamigsa da, fiyatlar tizerinde yeteri kadar destekleyici olmadigi Imiigtiir. Bir bagka 6nemli enerji emtiasi olan dogalgaz tarafi ise daha gok Avrupa'yi ilgilendiren bir konu
olmaya devam etmektedir — eskisi kadar olmasa da. 2022 yilinda gériilen agin fiyat hareketleri yerini savas oncesi seviyelere biraktigi gézlemlenmistir. Bundaki en biiyiik etken,
yumusayan tedarik zinciri, mevsim normalleri Gizerindeki sicakliklar, gerileyen talep ve her seyden énce beklenenden yiiksek depo doluluk oranlari. Haziran ‘23 itibariyle Avrupa
tlkelerindeki ortalama doluluk oranlari %75 Uzerinde seyretmektedir. Bu sebepten 6tiirti, Hollanda TTF vadeli dogalgaz géstergesi de yilin ilk yarisinda yaklasik %53
gerilemigtir.ABD tarafina bakildigi zaman ise siiphesiz tim gézler FED'in faiz artinm déngisiinii ne zaman sonlandiracagi ve/veya déngilye ne zaman ara verecegi lizerineydi.
Yilin ilk yarisindaki 4 toplantida toplamda 75 baz puanlik artigi giden FED, federal fonlama faiz oraninin %5.00-5.25 araligina yiikseltmistir. Ozellikle yilbagindan beri israrla
tizerinde durdugu siki istihdam piyasasinda yeteri kadar gevseme goriillememesinden otiirii, faiz artinm déngiisiine devam edildigi gézlemlenmistir. Avrupa’nin aksine ig tilketim
ve hizmetler sektori agirlikli bir ekonomik yapiya sahip olan ABD, faiz artinmlarinin reel ekonomiye ve 6zellikle gekirdek enflasyon tizerindeki sikilagtirici etkileri gecikmeli
gerceklesmektedir. Manset enflasyondaki diisiis trendi devam ederek, 2022 yilsonundaki %6.50 seviyesinden Mayis 23 itibariyle %4.00 diizeyine kadar gerilemis olsa da %2.00
hedefin hala oldukga Uzerinde yer almaya devam etmektedir. FED'in asil dikkat ettigi enflasyon gostergesi olan PCE enflasyonu ise yilsonundaki %5.00 seviyesinden %3.80
diizeyine kadar geriledigi gorilmustir. Enflasyon tarafinda beklenen gerileme gergeklesiyor olsa da hizmetler enflasyonunu hala yukari tutmaya devam eden siki istihdam
piyasasi ve iicret artiglari FED’e faiz artinm dénglisiine devam etmekten bagka sans birakmamaktadir. Gegen yil Haziran déneminde %3.60, Aralik déneminde %3.50 olan
issizlik Orani, Mayis ‘23 itibariyle %3.70 diizeyinde gerceklesmis ve hedeflenen yaklasik %5.00 seviyesinin hala oldukca altinda kalmaya devam ettigi goriilmektedir. Diger major
merkez bankalari ise, sikilasmaya devam etmekle birlikte yaklasan kiiresel resesyon endiselerini dile getirmeye bagladiklari daha belirgin sekilde dikkat ediimeye baglanmigtir.
Avrupa ve ingiltere merkez bankalari FED paralelinde faiz artinm déngiisiine devam etmekle birlikte, Gin ve Japonya merkez bankalar ise biiylimeyi ve talebi 6nceliklendirdikleri
para politikalari nedeniyle genisleyici tarafta kalmaya devam ettikleri goriilmistiir. Turkiye tarafinda ise makroihtiyati politikalarin devam ettigi fakat her seyden 6nce ana
giindemin Mayis ayinda gergeklesen Cumhurbaskanligi segimi olmus olan bir ilk yari gegmistir. Ozellikle Tiirk Lirasi varliklarin yabanci yatinmer géziindeki algisi ve segim sonrasi
ekonomi politikalarindaki beklentilerin fiyatlanma gabasi dikkat gekmistir. 2022 yilinda bankacilik tarafinda atilan Liralasma stratejisi devam etmis, menkul kiymet tesisi ve ticari
kredilerde uygulanan referans faiz orani regiilasyonlari bankacilik kesimi tarafindan dikkatle yonetilmeye galisiimistir. Cumhurbagskani Erdogan’in ikinci turda Kiligdaroglu'na karsi
kazanmig oldugu segim sonrasinda piyasalarin en ok bekledigi gelisme siiphesiz ekonomi politikalarinda atilacak adimlar olarak 6n plana gikmistir. Segim 6ncesi dénemde
yabanci yatinmci ilgisinin artmis olmasi olasi bir ortodoks ekonomi politikalarina déntsiin sinyalinin fiyatlanmasi olarak yorumlanmigtir. Bu beklentilere paralel, segim sonrasi
maliye ve para politikalarinin ortodoks zeminde sekillenecegine dair Mehmet Simsek ve Hafize Gaye Erkan gibi piyasa nezdinde kredibilite kazanilacak isimler belirlenmistir. Para
politikasi tarafinda Eyliil 21 déneminden itibaren devam eden faiz indirim stireci son defa Subat '22 PPK toplantisinda 50 baz puanlik indirim ile bekle-gér pozisyonuna
gegilmistir. Boylelikle, %19.00 seviyesinde baglayan faiz indirim déngiisti %8.50 seviyesinde sonlanmistir. Simsek-Erkan sonrasindaki ilk PPK toplantisinda TCMB Haziran '23 PPK
toplantisinda 650 baz puanlik faiz artisi ile birlikte politika faizini %15.00 diizeyine yiikseltmistir. Yeni dénemde enflasyonla miicadele, cari denge gozetimi ve biyiime yine
o6nceliklendirilen makroekonomik gipalar olarak goriilmektedir. Enerji maliyetlerinin destekleyici ve turizm gelirlerinin guglii oldugu bir ortamda TCMB yeniden rezerv biriktirme
tarafina gegmeye basladigi goriilmektedir. Ayni zamanda, biiyiimeyi ve cari dengeyi gézetme gergevesinde kurdaki yukari yonlii hareketlerin segim 6ncesi déneme gére bir
miktar daha siklasmaya ve rahatlamaya basladigi ilmigtir. Yilin ilk yarisinda negatife dénen kredi-mevduat faiz makasi nedeniyle bankalarin ticari kredi vermekteki
cekingenligi gozle gorilir belirginlesmis, tiizel kisilerin krediye ulasimdaki zorluklarina dikkat gekilmistir. Yilin ilk yarisinda da devam eden giiglii ig tiketim talebi nedeniyle ithalat
tarafindaki artiglar devam etmis ve gérece zayif ihracat pazarlari sonucunda 12-aylik kiimilatif Cari islemler Dengesi Nisan '23 déneminde USD 55 milyar seviyesine
yiikselmistir. Enflasyon tarafinda ise Kasim 22 ile baglayan ve biiyiik dlgiide baz etkisi sayesinde gerileyen TUFE manset enflasyonu Mayis ‘23 déneminde %40'in altina
gerilemistir. Aralik ‘22 sonunda 18.7093 olan USDTRY paritesi, dzellikle segim sonrasi artis trendi igerisinde Haziran '23 dénem sonunda yaklasik %38 artis ile 25.7825
seviyesinde kapatmistir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve 10-yillik faizleri Aralik '22 sonundaki sirasiyla %9.97 ve %9.83 seviyelerinden Haziran 23 sonunda %14.91 ve %16.87
diizeyinde gergeklesmistir. Hisse senedi tarafinda ise, BIST-100 endeksi Aralik ‘22 sonundaki 5,509 seviyesinden yaklasik %S5 artig ile Haziran 23 sonunda 5,759 diizeyinde
gergeklesmistir.




