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Yat érém F@R2uredrmrdakkin gelikmelerin, Fon adurulu tar
faaliyet raporunun, fy@nunkiaddek el aknheEe nal é ol arak h a :
baj émseéz deneti mden ge- mi K yéll ék f on bilan-o vV e
denetim raporunun, bilan-o0o tarihi itibariyle fon po

tabl odmrkat el €moel maaé amacéyla d¢gzenlenmi kKt ior.

BYL!M A: 01.0i13202R.2020 D¥NEMKNKN DEJERLENDKRKLMESK

2018 yéel e May és ayéndan itibaren makr o i ktisa
bakl ade T¢rkiyeodde 2019 yél enén i ki nc grerkenar @eésénda
d¢nyada 2019 yéel e Kasém ayénda i |k beliflBil eri ort
Viregseéenen t¢e¢m degnyadaki negatif et kisiyl-d9 karkel ak
vireé¢gse Mart ayenén baklarénda T¢rkiyebye gelmesiyle
gerek yurti-inde gerek yurtdékénda bir taraftan t a
hizmet sekto°orlerindeki ani duruxkl ar tedarik zincir
yakatt é. Hem arz hem talep Koku sl kel erin e konomi
et kileyerek 2020 nyg B -eyrejinde ciddi dar al ma yakar
T¢rkiye ekonomi si de bu durumdan et kilenerek 2020 yeé
gel mesi vV e 2019 yeéeléndan gelen moment um et kisiyle i
virus et kisinin ger¢llimesi ylMay ®&s 9% y &gdan itibaren
tedbirlerinin gevketil mesi gerek yurti-inde gerek
ekonomil erin \% tipi bir toparl anma s¢recine gir me
ekonomisi 2020 yeélée ¢-¢ncyeg -eyrejinde 6, 7% begyé¢eme g°o

Buesnada Tg¢rkiye ekonomide ge- mikten gelen d¢kegk foa

kur) , yé¢kselen enflasyon beklentileri Keklinde ©°zet|
uygul amay a konan Akt if Or an il e t ¢cketici vV e reel :
istendi. Aktif oran il e faiz oranlar e d¢ K¢k tutul maya - al éx
mekani zmaséneén hezlandéréel masée sajlandeé. Bu haml e fi
i kKl emler hesabénda décx ticaret a- éjénén artmasé ne
czerinde negatif eu kine qattinfé k teétrk i Bner ke z bankaseé

operasyonl areé ile piyasaya m¢gdahale yoluyla gideril
seviyesine tekrar yé¢kselen dovi z tevdiat hesapl arée
makro ekonomideki dengesizlik hem de jeo politik riskleri n ¢l ke risk pri mi
yéksel mesiyle ilikkilendirilerek yapéel mak istenenl
-eékarmadeéej éne izl edi k.

Téerkiye ekonomi si °czellikle Kur iszerinden - ok zor |
ABD se-imlerinin sonu-lanmasé amradmnd@ar mb6i Khaesjéeéimoidlalni |
yakadeée. 6 Kasémbda TCMB Bakkané Cumhurbakkané Karar:.
i stenen sonu-1larée ver memes.i yani enflasyon bekl ent
ol amamase gerek-esiyle g°revden aléndé. addeadendan

Hazine ve Mal iye Bakané Berat Al bayrak istifa etti
ortodoks par a politikal areéena mesajlare verirken



a- éklamal arda yeni bir ekonomi paradigmaséna i Karet

bakkane hedef | @alsa/ roank beerkfl ent i |l eri ni d¢Keér mek, ol ok
d¢keéer mek, deoevi z tevdiat hesaplarénée TLOye d°ndg¢r mek
yé¢kseltmek olarak ©°zetledi. Bu dejikim piyasalaréeén
beklentilerini yékselttiijtii baren Kaséng | &g & nrdiasnk pri mi
hem TL dej er kazandé hem de késa vadel: portfoy a
y°net i mi ile politika faizi Kasém toplant @&sénda 475
arteéerelarak 2020 yeéelsonunda d7%&y&ki yeg knelgtaitlidi . r eR°ly
politikaséné terk ederek gelikmekt e olan ¢l kel er ar

kat egorisine yé¢ksel di
K¢resel Ekonomi

¢indde bak g°si@eremal g¢dwve dt ¢im d¢i¢nyaya yayél érken

koklaré ikincial egkehkhdmi nglnobci ddi daral ma g°stermes
May és ayéndan itibaren izol asyon tedbirlerinin az
ekonomil er toparl ande. Kkinci -eyrekBled% Gy H dej i kKim
B° | g eld,ir%; Japonya -8,3%; Almanya -9,8% ; Bi rl ek i-X8,8% rFehsé € k

13,8%; Hindistan -25,2% ol arak ger - ekl ekt i. - ¢énc ¢ -eyrek
oranl ar é ABDG6de 33, 4%,; Euro B°l gesi 12, 5%; Japony e

Birlexkik Kralleék 16 %; Fr a2nls, @ %l 8o, 7a%;a kHignedri-setkalne Kk t i .

Sonbahar d°nemine girerken bekl enen vaka sayélar ér
ol maséna karkén ekonomiler kubat , Mar t ve Nisan ayl
tedbirlerine git meden i mal at sanayiini -alexer kél a
hafifletiimekle bir | i kt e devam ettirerek a- ek tutul maya - a
gelinmesi epeyce zorl akan salgeéenl a m¢cadel ey S ¢
se-imeanirdiemdan aKke firmalaré Vire¢gse karke gel ikt
a-éeklarken et kinlik oranl aréenén y ¢ ksek ol mase p i
edilebilecefji umut |l ar éné yékselt ti

ABD Bakkanl ek se-imerini kazanan Bi den maliye t e
ekonomiye destek verecefji mesajlaré vererek altyapée,
Ar-Ge gi bi alanl arda harcamal ar én arteéerelarak eko
ettirilecejinin g°r¢l mesi aké iyimserlifji ile birl el
¢l ke ekoniomi heppobzitif algénén y¢ikselmesini sajl ade.

Yerel Finansal Piyasalar

Oc ak vV e kubat ayi4la9r e n & a | Gaorveindé n go°r ¢l mesi vV e I
Kdlibot e -at ékma yakanmdg280 °haedémae kd@2®0 vy ksel miot
BI ST100 endeksi ger ek vzerindgls gtkisi geleksen gemi - pelitik
ri skl er neticesinde Mar t ayé sonuna dojru 820061 i
Kzol asyon tedbirlerinin kaldéerelmaseyla V tipi t opa
uygul amaséneén getirdifji d¢kKek rféeanicz2z |l arérmamgredd riy urtriay
borsaya girmesi BI ST100 endeksinin Temmuz ayenda
yé¢ksel mesini sajlade. Ajust os ayenda makr o e konomi
rezeryv endi kel eri ol mak iczere yabancé yat érémcél
seviyesi ne kadar geriledi. Gl obal piyasalarda d¢kegk f ai
piyasalaréené pozitif et kilediiJi ortamda BIST100 &end



eko

nomi y°net i mi ddpBOi kbahdénEaO0OOkér él maséneé sajl a

2020 yéléen® BLNGE yesinde kapatt ée.

Tahvil piyasaseé enflasyon beklentilerinin iyil ek me
y°netiminin aktif oran gi bi uygul amal arl a tedrici
yé¢kselik go°stermedi. 2020 yeélé bakéenda HNilsadm®%awpéan
sonuna dojru 8,80% seviyesini gorse de enflasyon
rezerv sorunu vV e ol ke ri sk priminin yé¢ksel mesi

politikasénda normall ekmeye d°nmesini sajlarken g
yélsonunda 14, 96%akaeatemas!| du.

USDTRY paritesi 2020 yél éna 5,9491 seviyesinden b a
dengesizlikler Ve ¢l ke risk prim ndeki yékselik do
pariteyi et kileyen t emel fakt°orlerden CarmMB A- ék/ GSY
Rezerv/ GSYH, enflasyon beklentileri gi bi g°stergel «
Kaséméda 8,5832 seviyesine kadar yéksel mesine neden
ekonomi paradigmaséndaki v e verilen mesajlardaki d
7,4354 seviyjes i nde kapat maséné sajlade.

B¥L| M B: FON KURUL U FAALKYET RAPORU, BAJI MSI z DI
GE ¢ MKk MAL K TABLOLAR, FON POREFRY YVAREJ ERKD[E J ERK

TABLOLARI ve FON PERFORMANSI NA KLKKkKKN BKLGKLER

bil

Fon kurulu faaliyet raporu, b a jnémals taldolard e net i mden
an-o0o tarihi itibariyle fon portfoy dejeri ve net

sunum raporu ekte yer almaktadeér.

B¥L!M C: FON HARCAMALARI KLE KLGKLK BKLGKLEF
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tfoye alénan wvarl éklaréén al ém denent kémdyanlaré nda ar ac é

il gili a-éklamal ar akajéda belirtildifji czeredir
Pay komisyonu: 0 T 0.0003+BSMV aral éjenda dej i k
g°sterebil mektedir.

Tahvil -Bono-¥ z e | Sekteor Kesin além ' 8600003 BSMY mi syonu: (
aral éjenda dejikkenlirk gPsterebil mekt edi

Gecelik Ters Repo komisyonu: 0 i 0.00002+BSMV aral éjénda defji
gPsterebil mektedir.

Vadeli Ters Repo Komisyonu: O i 0.00002+BSMV x G¢n Sayésé ara
dejikkenlik gesterebil mektedir.
Takasbank Par a Piyasaseéei &O0MHBSMow u*a:r al0éj enda
dejikkenlik g°sterebilmektedir.

VIOP Komisyonu: 0 T 0.0004+BSMV aral éjénda dej i k
g°sterebil mektedir.

Eurobond além satémi @GotDOYI6BBEMY Oaral éfJ énda dej ik
gPsterebil mektedir.

Keymet |l i Madenl er Piyasas@ 0KKI &0601885MV Komi syon
aral éjenda dejikkenlik g°sterebilmektedir.



*Takasbank Para Piyasasé Kklemleri i klem tutarée
ise ge-erlidir. T0gHPP0QR24eBEMVsx G¢gn Sayésé araleé
dejikkenlik g°sterebilmektedir.

Fon Mal véanrdlaénf Yapéel abil ecek YHd riGadknkoh Alat € n
Varl @k Dejerine Oranée

Akajéda fondan yapélyeédtl @karclaanmaém@@nortal ama ff on
dejerine orané yer almaktadeéer.

Ortalama Fon Net
Gider Tg¢r ¢ Gider Top Varl ék Dej €
Or ané
Denet im | cret.i 1,558 0.13%
Saklama |cretleri 266 0.02%
Fon Y°netim jcret.i 10,044 0.86%
Komi syon ve Dijer H 2,454 0.21%
Esas Faaliyetlerden 6,005 0.51%
Toplam Giderler 20,328 1.74%
ORTALAMA NET VARLIKI 1,171,038

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Baj émséz deneti mden ge- mi K finansal tablol are
raporu
3. Performans sunum raporu

Murat ATAR Me h me t Fatih SUBAKkISles DOLAkKkOJLU
Fon Kurulu Bak klhonre Kurul u lyesi Fon Kurulu iyesi



