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% 2020 yih ilk ceyreginde Kkiiresel piyasalarda en énemli giindem maddesi Cin’i Wuhan kentinde ortaya ¢ikan koronaviriis oldu. Bunun yam sira ABD Baskam Donald
Trump'in emri ile Bagdat'ta diizenlenen hava saldirisinda Iranh General Kasim Siileymani’yi 6ldiirmesi, ABD’de Baskan Trump’in azil davasi, Ingiltere’nin Avrupa
Birligi’nden ayrilmasi, Rusya ile Suudi Arabistan arasindaki anlasmazlik ve koronaviriis salgimina kars1 gelismis ve gelismekte olan iilke merkez bankalarindan gelen
olaganiistii kararlar izlendi.

%+ Ilk ceyrekte koronaviriis salgim Tiirkiye 6zelinde de ana giindem maddesi olurken buna ek olarak 27 Subat Persembe aksanm Suriye rejiminin idlib’te Tiirk askerlerine
yaptigi hava saldirisi sonras1 Rusya ile yasanan gerilim yerel varlik fiyatlamalari iizerinde etkili olan diger unsurlarin basin ¢ekti.

% ABD Bagskam Donald Trump, Senato'da yapilan oylamada kendisine yonelik "Gorevini kotiiye kullanmak™ ve *Kongre'nin isleyisini engellemek™ olan iki azil
maddesinden aklanda.

<+ 8 Arahk 2019'da Cin’in Wuhan sehrinde yeni tip koronaviriis semptomlarina benzerlik gosteren bir hasta oldugunu diinyaya duyurmasiyla hayatimiza giren Covid-19,
2020 yili ilk ¢eyregi boyunca kiiresel piyasalar alt iist etti.

** Koronaviriisiin Cin disinda hizla diger iilkelerde yayilmasi, _DS(")_’niin salgi pandemi olarak adlandirmasi finansal piyasalarda panik yaratirken iilkelerin simirlarim
kapatmaya baslamasi, iilkelerde sokaga ¢ikma yasag ilan edilmesiyle bir¢ok alanda iiretimin durmasi, salgina bir tedavinin bulunamamas 6lii ve vaka sayilarimin hizla
artmasi endiseleri daha da artirdu.

+ Tim diinyay etkisi altina alan koronaviriis salgimini finansal piyasalarda panik havasi yaratmasiyla merkez bankalari salgimn ekonomiye etkisini sinirlandirmak amaciyla
adimlar att1

<+ Amerika Merkez Bankasi (Fed), 3 Mart tarihinde (planh toplanti tarihi 18 Mart) Ekim 2008’den bu yana ilk kez siirpriz bir sekilde politika faizini 50 baz puan indirdi. 16
Mart’ta Fed, 100 baz puanhk faiz indirimine giderek fonlama faizini siirpriz bir sekilde %0-0,25 arahgna ¢ekti. Ayrica banka 700 milyar dolarhk genisleme program
acgikladi. Ayrica bankalara 90 giin siire ile reeskont penceresinden bor¢lanma imkani tanidi ve rezerv karsilik oranlarim sifira indirmek gibi bazi ek tedbirler alda.

< Avrupa Merkez Bankasi (ECB), ABD Merkez Bankas: (Fed), Kanada (BOC), Ingiltere (BOE), Japonya(BOJ) ve Isvi¢re(SNB) merkez bankalari, kiiresel élcekte dolar
likiditesi saglanmasim giivence altina almak i¢in swap hattim1 genisletme karari alda.

% Fed, 23 Mart‘ta ekonomiyi desteklemek amaciyla simirsiz varhik almi da dahil olmak iizere yeni tedbirler acikladi. Tiiketiciler ve isletmelere kredi akisinin desteklenecegi
300 milyar dolara yakin yeni finansmanin saglanacag duyuruldu.

< Ingiltere Merkez Bankasi (BoE), Mart ayinda iKi siirpriz toplant1 gerceklestirdi. flk ani toplantida 50 ve ikinci toplantida 15 baz puan faiz indirimiyle politika faizini %60,10
seviyesine ¢ekti. Varlik alimlarim 200 milyar sterlin artisla 645 milyar sterline ¢ikarda.

<+ Avrupa Merkez Bankas1 (AMB), faizlerde degisiklige gitmezken piyasalara likidite saglayacak adimlar atmay tercih etti. AMB politika faizini %0'da, marjinal faiz oranim
%0,25'te, mevduat faizini de eksi %00,5'te tuttu. AMB, yil sonuna kadar ek gegici 120 milyar Euro varhik alim yapacagim ve piyasalarin ihtiya¢ duydugu siirece varhk
alimina devam edecegini acikladi. Sonrasinda ise ani toplanarak giiclii bir adim atan Banka, 750 milyar EUR degerinde acil tahvil alim programi agiklada.
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<* En bidyiik petrol ithalatgi iilkelerden biri olan Cin’in koronaviriisiin salgininin baslamasiyla birlikte fabrikalarda iiretimi durdurmasina paralel
olarak petrol talebinin azalmasiyla petrol fiyatlar1 diisiise gecerken Rusya ve Suudi Arabistan arasinda iiretim kisintisina dair yasanan
anlasmazlik ve sonrasinda iiretimi maksimuma ¢ikaracaklarina iliskin agiklamalarla Brent tipi petroliin varili 25 dolarin altina kadar indi.

% Koronaviriisiin Cin'in disinda da hizla yayilmas1 ve bunun ekonomik etkilerine iliskin korkularin artmasiyla yatirnmcilar giivenli liman
varhiklara yoneldi.

< ABD 10 yillik tahvil faizi yilin ilk ¢ceyreginde 960,32 ile rekor diisiik seviyeye geriledi.

* Altimin onsu 1.700 dolarin iizerine yiikselirken altimin gram fiyati 387,6 TL ile rekor kirda.

++ Dolar endeksi 100 simirimn iizerine ¢ikarken Euro/Dolar paritesi 1,06l seviyelere indi.

** Tiirkiye ekonomisi, 2019 yilimin son ¢eyreginde %6 biiyiirken, 2019 yilimin tamaminda %00,6 biiyiime gosterdi.
+» Kasim 2019°da tekrar cift hanelere yiikselen yilhik enflasyon Mart ayinda %011,86 oldu.

< Suriye rejiminin idlib’te Tiirk askerlerine yaptig1 hava saldiris1 sonrasi 33 askerimizin sehit olmasi, Rusya ile yasanan anlasmazhk, jeopolitik
risklerin artmas1 ve koronaviriis salgim yerel varhk fiyatlamalarim olumsuz etkileyen unsurlar oldu. Cumhurbaskam Erdogan ve Putin
arasinda yapilan goriisme sonrasi Rusya ile saglanan mutabakat, salgimin etkilerini azaltmak icin gelismis iilke merkez bankalarindan gelen
genislemeci adimlar yerel varhiklara destek oldu.

%2019 yilinda 1.200 baz puan faiz indirimi gerceklestiren TCMB, 16 Ocak toplantisinda 75 ve 19 Subat toplantisinda 50 baz puanhk indirime
giderken, koronaviriis salgim nedeniyle 17 Mart’ta, planh toplantisindan 2 giin 6nce, olaganiistii toplanarak 100 baz puan indirimle haftahk
repo faizini %9,75 seviyesine cekti.

%2020 yili baslarinda 235 seviyesine kadar gerileyen Tiirkiye risk primini gosteren dolar bazh 5 yilhik CDS orani sonrasinda 600 seviyesinin
iizerine kadar yiikseldi.

+* Koronaviriis salgini ve salgimn ekonomi iizerindeki etkileri, merkez bankalarindan gelecek adimlar, Kasim ayinda yapilacak olan ABD secimleri
kiiresel fiyatlamalar iizerinde etkili olmas1 beklenirken Tiirkiye ozelinde jeopolitik riskler, koronaviriis salgim nedeniyle ahnan tedbirler
kapsaminda fabrikalarda iiretime verilen ara, vardiyal ¢calisma sistemi ve evden ¢alisma diizeninin makroekonomik veriler iizerinde yaratacagi
sonu¢ Yyerel varliklar iizerinde baski unsuru olabilir.
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ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PiYASALARI-2020

Geligmekte Olan Ekonomiler DEGISIM (%)

ULKE  ENDEKS 31032020 | Ak 1Geyrek  Villk ULUSLARARASI HiSSE SENEDI

Tirkiye __ XUI00 89644 692 __ -2166% _ 436% PIYASALARI - 2020 1.C

Rusya RTSI 1.014 4,32 34,51%  -15,33%

Meksika ~ MEXBOL 34.555 13,33 20,64%  -20,16%

Hindistan ~ SENSEX 29.468 17,30 -28,57%  -23,80% Giiney Kore - 20, 16—,
Gin SHCOMP 2.750 12,88 9,83%  -11,02% Avustralya - 24,05 =,
Brezilya  IBOV 73.020 13,44 36,86%  -23,47% ~ ltalya '27’2‘6%

Giiney Afrika JALSH 44.490 12,59 22,06%  -21,20% 'SF'::::: '28’?%? | —————————
Endonezya JCI . 13,27 27,95%  -29,83% ABD A ——
Geligmis Ekonomiler DEGISIM (%) Almanya 25,0110/ —
ULKE ENDEKS  31.03.2020 FIK* 1.Geyrek Yillik Japonya £ 20,04 —————
Yunanistan ASE 558 33,05 -39,00%  -22,61% ingiltere DA, B0 —
ingiltere  UKX 5.672 15,74 -24,80%  -22,08% vunanistan ST —
Japonya  NKY 18.917 15,98 20,04%  -10,79% GE::;R‘::&: 213% DO ——————
Almanya DAX 9.936 17,21 -25,01%  -13,80% Brezilya - 36,0 ———————————
ABD INDU 21.917 15,55 -23,20%  -15,47% Cin -0,83Y, —
Fransa CAC40 4.396 16,01 26,46%  -17,84% Hindistan T ——————————
ispanya IBEX 6.785 14,93 -28,94%  -26,57% Meksika 20,54 I ———
italya FTSEMIB 17.051 11,54 27,46%  -19,90% _Rusya -34.519 e ——
Avustralya  AS51 5.077 16,17 24,05%  -17,86% TURKIYE 2160% (——
Giiney Kore KOSPI 1,755 16,28 20,16%  -18,03%

*31 Mart 2020 tarihli kapanis degerleri itibariyla gdsterilmektedir.
Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma
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ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERIi - 2020
Gelismekte Olan Ekonomiler $'in Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%) ABD DOLARI / ULKE PARA BiRiMLERI

OLKE____ Parapiimi__ 31032000 __tGeyrek ___ il 2020 1.

Tarkye __ §ilira ______ 66158 __ 1121% _ 1863

Rusya $/Ruble 78,55 26,59% 19,71% Son —— s

Meksika $/Peso 23,71 25,38% 22,02% ADolan/$ —

Hindistan $/Rupi 75,34 5,76% 8,56% Avrols -,

Cin $/Yuan 7,08 1,71% 5,52% §Frank 067% ®

Brezilya $/Real 5,21 29,49% 32,79% &Yen 104 ™

Giiney Afrika $/Rand 17,86 27,48% 23,17% Sterlin/s — 7,

Endonezya $/Rupi 16.330,00 17,45% 14,63% $/Rupi  —————

ULKE Para Birimi 31.03.2020 1.Ceyrek Yillik $/Real I 400/,
ingiltere Sterlin/$ 1,24 6,72% 5,02% $/Yuan - 171%

Japonya $/Yen 107,53 -1,04% -3,00% $Rupi m— 5 76%

isvigre $/Frank 0,96 -0,67% -3,42% $/Peso — 5, 350/,
Avro Bolgesi Avro/$ 1,10 1,67% 1,69% $/Ruble T m—— 26,59%
Avustralya  A.Dolan/$ 061  1448%  1578% USD/TL R 1121%

Giiney Kore $/Won 1.218,72 5,55% 7,28%
Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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140% Dolarin Gelisen Ulke Para Birimleri Karsisindaki Seyri
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Ceyrek

GSYH - Harcama bilesenleri
Buyume il | 1] 1] IV Yilhk
" . 2015 62 68 35 54 54
GSYHB uyu mesr(}eyre k Yerlesik hanehalklarni ve 2016 25 52 05 63 37
hanehalkina hizmet eden kar amaci 2017 48 36 106 58 6,2
14,0 11.6 olmayan kuruluglarin tliketimi 2018(0 60 27 07 -77 00
120 ! 2019 51 -10 19 68 07
00 =2 ANoa o, e 2015 - 52 68 10 114 39
8.0 2016 124 150 58 61 95
6’ 0 Devletin nihai tiiketim harcamalari 2017 88 -19 78 60 50
4’0 2018 49 95 69 53 66
' 20199 66 34 57 27 44

2,0

0.0 2015 36 133 91 105 93
20 2016 62 20 03 12 22
) Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2017 44 85 134 64 82

4,0

A A A A A o A A A A A A A A A Ol A A B

N B W NG NG NG NGy W 2015 25 42 49 54 43

++ 2019 yilinin son ¢eyreginde %6 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi 2019 yilimin tamaminda ise 2016 19 -17 94 25 -19
%00,6 biiyiime gosterdi. Mal ve hizmet ihracati 2017 10,0 110 178 92 120
2018 09 45 143 107 78

% Ozel tiiketim harcamalar1 %6,8’lik artisla biiyiimeye en biiyiik katkiyr verirken kamu 209" 87 83 51 437 64
tiikketim harcamalar1 %2,7 artis gosterdi. T 015 38 24 05 04 17
2016 28 71 21 29 37

“ Yatirnm harcamalar1 %0,6’hik daralmayla 2019 yilimin son ¢eyreginde de biiyiimeyi (Eksi) Mal ve hizmet ithalati 2017 09 22 150 228 103
asagr yonli baskilayan unsur olmayi siirdiirdii. Yatirnm harcamalarinda, insaat 2018 153 02 -163 -243 -7.8
yatirnmlar1 %8,9 azalirken, makine techizat yatirnmlar ise %11,7 artt. 2019”  -293 -170 79 293 -36
< Thracat 2019 yih dérdiincii ceyreginde %4,37 artis gosterirken ithalattaki, %029,3’liik ;812 ig Z; gg 4712 2;
artis dikkat cekiyor. Gayrisafi Yurtici Hasila 2017 53 53 116 73 75

o s . ) . _ . . . : 2018 74 56 23 -28 28
» Uretim yontemiyle bakildiginda; son ceyrekte finans ve sigorta faaliyetleri %24,2, 019" 23 16 10 60 09

hizmetler %7'8 tar_lm_ %2'5 ve San"?‘yi %5'9 buyurken insaat Sektﬁrﬁndeki Zaylf Seyir TUIK Dénemsel Gayrisafi Yurt Igi Hasila, IV.Ceyrek: Ekim-Aralik, 2019 - Harcama yéntemyle
kismen azalmakla birlikte devam etti ve son ¢eyrekte %3,8 daralda. zincirlenmis hacim endeks ve degisim oranlari (2009=100)

(r): llgili ceyrekler revize edillmistir.
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Sanayi Uretimi

Sanayi Uretim Endeksi Sanavi iireti i s -
. . anayi lretim endeksi ve degisim oranlar, Subat 2020 [2015=100
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis y gis , [ ]
6,0 120,0 Sektérler ve Ana Sanayi Takvim Etkisinden Mevsim ve Takvim
50 118,0 Arindirimamis Arindiriimis Etkisinden Arindiriimis
4,0 1160 Gruplari
3,0 1140 Endeks Endeks  Yillik(%) Endeks Aylik(%)
o 1120 Toplam Sanayi 110,6 106,7 75 119,0 1.2
0’0 o) 110,0
-1,0 v 182 'g Madencilik ve Tasocakgiligi 93,4 92,6 1,7 113,4 -5,8
-2,0 ; . ,
30 M N E A B 1040 Imalat Sanayi 111,2 107,0 8,0 119,2 1,6
o o (o] o)
40 B B B s 1020 Blektrik; gaz, buhar 113,9 112,1 4.4 1195 1,3
-5,0 100,0
R XXX R RO RO P P
EF W PSS E S Ara Mall 105,8 101,7 9,1 113,7 03
Sanayi Uretim Endeksi ~ ==®=== Ay|ik Degisim (%) Dayanikii Tuketim Mal 95,7 91,3 -3,9 105,1 -2,7

< 2019 yilmin Eyliil ayindan itibaren artis gosteren takvim etkisinden armdirilmis o

sanayi iiretimi subatta, yilhik %7,5 arttr. Ocak ayinda %7,7 artmist. Dayaniksiz Tuketim Mall 1145 1101 54 122,9 -0,2
+ Ocak aymnda ayhk %0,4 daralan mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Ener) 1158 1143 3.7 122,7 0.3

iiretimi, Subat ayinda %1,2 artti. Sanayi iiretim endeksi 119 olarak gerceklesti. Sermaye Mali 116,8 113,4 12,0 127,1 7.1

% Sanayi iiretimi ana gruplarn yilhk bazda incelendiginde ara mali, dayaniksiz
tiilketim mal, enerji ve sermaye mal iiretimi artisa katki verdi. Dayamkh tiiketim Diisiik Teknoloji 110,8 106,1 6,6 119,0 0,0
mali iiretimi ise %3,9 daralarak sanayi iiretim artisim asag ¢ekti.

Orta Dlstk Teknoloji 103,2 99,4 8,4 112,0 0,7

% Subat ay1 verisinde koronaviriis salgimin etkileri goriilmezken, mart ay itibariyle . "
salginin iilkemizde goriilmeye baslamas: ve fabrikalarda iiretime ara verilmesi gibi Orta Yksek Teknoloj 1154 1114 104 1204 41
alinan onlemlerin etkilerinin veride kendini gostermesi nedeniyle mart ve nisan Y iiksek Teknoloji 149,1 148,3 6,1 169,4 10,0

sanayi iiretimlerinde sert daralma goriilebilir.
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Odemeler Dengesi Tablosu

ODEMELER DENGESi ALTINCI EL KITABI- AYRINTILISUNUM (¥} 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2020 2020 2019 2020
(Milyon ABD Dolar1) Ocak Subat Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos  Eyliil Ekim Kasim Aralik Ocak Subat jOcak- Subat Ocak- Subat

- CARI iSLEMLER HESABI -180 -117 -120 -470 1.077 -112 1957 3.297 2.866 2963 112 -2.599 -1.613 -1.230 -297 -2.843
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -280  -59 -251 -457 1141 -162 1.822 3.206 2.775 2.839 0 -2.874 -1.775 -1.138 -339 -2.913

Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) 353 448 914 801 2561 1.019 2593 4342 3911 3917 1.140 -1.780 -1.442 -409 801 -1.851

A. DI$ TICARET DENGESI -1251 -729 -738 -1.531 -344 -2378 -2.278 -1399 -665 -741 -933 -3.648 -3.300 -1.901 -1.980 -5.201

Toplam Mal ihracati 14.005 14.404 16.440 15.464 17.054 11.921 16.085 13.501 15.450 16.522 16.139 15.307 14.862 14.694 28.409 29.556
Toplam Mal ithalati 15.256 15.133 17.178 16.995 17.398 14.299 18.363 14.900 16.115 17.263 17.072 18.955 18.162 16.595 30.389 34.757

B. HiZMETLER DENGESI 1.604 1.177 1.652 2332 2905 3.397 4.871 5741 4576 4.658 2.073 1.868 1.858 1.492 2.781 3.350
C. BiRINCiL GELIR DENGESi -633 -507 -1.165 -1.258 -1.420 -1.181  -771 -1.136 -1.136 -1.078 -1.140 -1.094 -333 -729 -1.140 -1.062
D. iKINCIL GELIR DENGESI 100 -58 131 -13 64 50 135 91 91 124 112 275 162 -92 42 70
II- SERMAYE HESABI 28 -1 -1 -1 -6 -1 17 9 -6 -1 -1 -2 -8 -2 27 -10
[[8 FINANS HESABI 2271 2126 -1.532 2.787 1.835 -2.807 1227 1919 418 1.720 -2.613 -1.027 -1.299 -108 -145 -1.407
1. Dogrudan Yatirimlar 791 -438 -810 -433 70 -574 582 635 -11 -365 -274 610 -774 -309 -1.229 -1.083
2. Portfoy Yatirimlari -6.129 -1.792 -781 4464 506 2.131 97 1337 -113 2760 -1.928 888 1.222 -382 7921 840
2.1. Net Varlik Edinimi -490 358 6 2321 68 99 1196 736 143 416 -251 1230 575 619 -132 1.194
2.2, Net Yiikiimliliik Olusumu 5639 2.150 775 -2.143 574 -2230 1293 -601 256 -3.176 1677 342 -647 1.001 7.789 354
2.2.1. Hisse Senetleri 1300 136 -554 -78 -138 192 88 512 120 -492 255 89 -333 -687 1.436 -1.020
2.2.2. Borg Senetleri 4339 2014 1329 -2.065 -436 -2.422 1205 -89 136 -2.684 1422 253 -314 1.688 6.353 1374
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2222 Bankalar 1.154 0 1491 545  -68 -1314 -1.417 72 -25 -1696  -17 197 221 -465 1.154 -244
2223 Genel Hiikiimet 3222 1508 -1.363 -2.067 -369 130 2641 -149 149 -929 849 12 -498 2.198 4.730 1.700
2224 Diger Sektorler 37 506 1201 -543 1 -1.238 19 <12 12 59 590 44 37 -45 469 -82
3. Diger Yatirimlar 1381 1439 3.161 1561 -1.609 -1.888 -1.250 963 513 -2.546 -1.154 -766 1.187 -2.417 2.820 -1.230
4. Rezerv Varliklar 3.268 2917 -3.102 -2.805 3.008 -2476 3.156 254 29 1871 743 -539 -2.934 3.000 6.185 66
IV-  NETHATA VE NOKSAN 2119 2244 -1411 3258 764 -2.694  -747 -1.387 -2.442 -1.242 -2.724 1574 322 1.124 125 1.446

Kaynak: TCMB, (*) Gegici
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Odemeler Dengesi

% Arahk 2019 itibariyle agik vermeye baslayan cari islemler hesabi
Subat 2020°de de acik vermeyi siirdiirdii.

%+ 2019 yili Subat ayinda 117 milyon dolara a¢ik veren cari denge,
2020 yihi Subat ayinda 1,2 milyar dolar agik verdi. Bunun
sonucunda on iki aylik cari fazla 6,1 milyar dolara geriledi.

% Cari aciktaki artista dis ticaret acigimin Subat ayinda bir énceki
yilin aynmi donemine gore %161 artisla 1,9 miyar dolara
yiikselmesi etkili oldu.

%+ 2019 yilimin ilk 2 ayhk déoneminde 297 milyon dolar olan cari ac¢ik
2020 yilinin aym1 déoneminde 2,8 milyar dolara yiikseldi.

“ Dig ticaret dengesi, 2019 yih ilk 2 aymmda 2 milyar dolar acik
verirken 2020 yilinin ayn1 déneminde 5,2 milyar dolar acik verdi.

% Dogrudan yatirnmlarda, Subat’ta ayhk bazda %60 azalarak 309
milyon dolarhk sinirh bir net giris oldu.

% 2020 yih Ocak ayinda 1,2 milyar dolar ¢ikis yasanan portfoy
yatirnmlarinda Subat ayinda 382 milyon dolar net sermaye girisi
goriildii.

% Diger yatinmlar kaleminde ise Ocak aymnda 1,2 milyar dolar
sermaye cikisi yasanirken Subat ayinda 2,4 milyar dolar sermaye
girisi oldu.
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DIS BOI’(} Stoku Tiirkiye Briit Dis Borg Stogu (Milyon $)
65.0 61.0 - 480.000
59,6 ’ 59,0 58.0
Tiirkiye Net Dis Borg Stogu Biiyiime Hizi 60,0 _ | 460.000
20 - Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore 55.0 | 440000
18,0% : _ :
14,6%
14,0% 500 474 . 420.000
10,0% 45,0 - 400.000
6,0%
2,0% 0.-4% ’ 40,0 - 380.000
2,0% 35,0 - 360.000
£,0% i g &
A10,0% 12,8% -12.0% o 4'5"@ '\‘5:\
-14,0% [— TR KIYE BROT i TUR KIYE BROT
(I- d\ d\, (::;. dr d\ (:1, C.? (F d\ (.I;," (‘? d" 0I5 BORC STOKU DI%BORQ STOKU / GSYH
B I R S A e "
% Tiirkiye briit dis bor¢ stoku 2.019 yili dérdiincii ‘;eyre_k sonunda bir énceki ¢ceyrege Tiirkiye Net Dis Borg Stogu (Milyon $)
gore %0,91 artarak 436,9 milyar dolara yiikseldi. Bir onceki yilin ayni ¢eyregine 38,0 64 365 320000
gore ise 901,53 azaldi. Briit dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %58 oldu. 36.0
; 300.000
<» Bu dénemde kamu borcu bir onceki ceyrege %08,31 artarak 154,8 milyar dolara 340 280.000
yiikselirken, 6zel sektoriin borcu %3,5 azalarak 273,7 milyar dolara geriledi. 320 260,000
300 '
++ 2019 y1h son g¢eyreginde net dis borg¢ stoku bir onceki ¢eyrege gore %1,48 azalarak 280 240,000
244.6 milyar dolar olarak gerceklesti. Bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore ise %010,6 ’ 220000
azaldi. Net dis bor¢ stokunun GSYH’ye orani1 %32,5 seviyesinde gerceklesti. 260 '
240 200.000
*» Bankacihk kesimi dis bor¢ stoku doérdiincii ¢ceyrek sonunda %1,46 azalarak 150,4 g o & @ d & & &
milyar dolar, bankacihik hari¢ dis bor¢ stoku 91,52 artarak 278,1 milyar dolar S & F TS S S S S
0|dU | T LKI'VE NET i TORKIYE NET
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Merkezi Yonetim Biit¢ce Dengesi

Merkezi Yonetim Biitce Gelirleri

130.000 122.170
120.000

<+ Subat ayinda 86,1 milyar TL olan merkezi yénetim biit¢e gelirleri, mart ayinda bir H0.000

onceki yilin ayni1 ayina gore %12,74 azahsla 47,4 milyar TL’ye geriledi.

100.000 03.433 94.288

90.000
<+ Biit¢e harcamalari ise mart ayinda 191,2 milyar TL olurken 2020 yihi ilk ¢eyreginde 80,000
onceki yilin ayn1 donemine gore %12,14 artarak 285,3 milyar TL olarak gergeklesti. ;zzzz
% Merkezi yonetim biitcesi, mart ayinda 43,7 milyar TL acik verirken ilk ceyrekteki 50.000
toplam merkezi yonetim biitce acigi 29,6 milyar TL oldu. Buna gore 2020 yih birinci #0000 araas
e . - = e . . . . 30.000
ceyreginde biitce acig1 bir onceki yilin aym donemine gore %18,20 oraminda azaldi. 0 gt Wt et ay® w“a“‘e‘““\@ wgﬂs“’s BT S S
%+ 2019 yih ilk ¢eyreginde 2,8 milyar TL acik veren faiz dis1 denge, 2020 yilinda ise 8,7 —019 2020
milyar TL fazla verdi.
Merkezi Yonetim Butce Dengesi
¢ g Merkezi Yonetim Biitge Harcamalarni
30.000
21.501 110.000
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Enflasyon

% Yilhk enflasyonda Kasim 2019’dan itibaren goriilen yiikselme egilimi
Mart ayinda sona erdi.

% Subat 2020°de %12,37 olan yihk enflasyon mart aymmda %011,86
seviyesine geriledi. Aylik enflasyon ise %0,57 olarak gergeklesti.

% Ana harcama gruplar itibariyle Mart’ta aylk en yiiksek artis %2,78 ile
koronaviriis salgim nedeniyle saghk iiriinlerinde yasanan fiyat artisinin
etkisiyle saghk grubunda goriildii. Petrol fiyatlarindaki sert diisiisiin
etkisiyle ulagtirma grubu -%1,91 ile en fazla diisiis gosteren grup oldu.

“ Yillik en fazla artis gosteren grup %40,19 ile alkollii icecekler ve tiitiin
olurken diisiis gosteren grup olmada.

< Yurt ici UFE ise Mart’ta aylik %0,87 artarken, yillik bazda Subat’taki
%009,26 seviyesinden %68,50’ye geriledi.

+ Diisiikk petrol fiyatlari, zayiflayan i¢ talep enflasyonu diisiis yoniinde
desteklerken Kkoronaviriis salgim1 nedeniyle devam eden belirsizlik
ortamu ve TL’de yasanan sert deger kaybinin etkisiyle enflasyon bir siire
daha ¢ift hanede kalmaya devam edebilir.
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TUFE- Ana Harcama Gruplar Yillik Degisim(%) 25
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Issizlik

Isgucu Istatistikleri Mevsim etkilerinden arindirilmamis temel isgiicii gostergeleri, Ocak 2019-2020
30,0 o7 971 274 Toplam Erkek Kadin
26,1 ' 26,1
270 25,2 8 253, 250 - 2019 2020 2019 2020 2019 2020
' 15+yas (Bin)
24,0 Niifus 61.017 62.015 30.152 30.641 30.865 31.374
210 194 199 isguict 31.825 31.629 21.450 21.512 10.375 10.117
5o 169 168169 | 165 167 164 - istihdam 27.157 27.266 18.496 18.794 8.661 8.472
, s 156 " 150150 153 157 154 158 Tarm 4.618 4.376 2.698 2.624 1.920 1.752
15,0 11 129 132135136 7" Sanayi 5.392 5.649 4.044 4.299 1.347 1.350
» 11,4 11,6 = U7 147 insaat 1.478 1.410 1.400 1.351 78 59
0 135 Mg, 130139140138 134 133137 138 Hizmet 15.670 15.831 10.354 10.520  5.316 5.311
9,0 10 111 1141167 ’ issiz 4.668 4.362 2954 2718 1714 1.645
oo 9697 102 isgiictine dahil olmayanlar 20.192 30.386  8.702 9.129 20.490 21.257
’ (%)
& © (O 5 © A% X ot L S N © A% ¢ .
“‘\6%\&%\3‘:\@1:;‘:‘06;‘%\‘%&0 (’)‘\\)?}\“‘}&9\ N‘a\ oo’ba\w'b \3\5“\6'3“@\3‘:\,&;‘:‘0‘(;};'\5&0 (,);\\)g‘(»‘“‘}@%\ Pj’b\ oc® isglictine katima orani 52,2 51,0 71,1 70,2 33,6 32,2
. istihdam orani 44.5 44,0 61,3 61,3 28,1 27,0
et |ssizlik (%) === Tarim dis1 igsizlik (%) esmsm=m Geng niifusta i gsizlik (%) issizlik orani 14.7 13.8 13.8 12.6 16.5 16.3
< Mevsim etkilerinden armdirilmamus issizlik oramm Ocak 2020’de %13,8%¢ o ' ’ ' ' ' '
.. . M . ' T d lik 16,8 15,7 15,3 14,0 20,0 195
yiikseldi. 2019 yih Agustos ayinda %627,4 ile rekor kirmasimin ardindan arim digtigsizlic orant
diisiise gecen geng niifusta (15-24 yas) issizlik ise %24,5 seviyesinde 15-64 yas
gergeklesti. isgiiciine katima orani 57,6 56,5 77,2 76,5 37,9 36,5
“ Tarmm dis1 issizlik oram ise ocak ayinda gecen yihn aym déonemine gore 1,1 !St'hdam orant 49,0 48,6 66,3 66,6 31,5 30,5
puan azalarak %15,7’ye ger”ed' Issizlik orani 15,0 14,1 14,1 12,9 16,8 16,5
. ] o ) . Tarim digi issizlik orani 16,9 15,8 15,4 14,1 20,1 19,6
«» Istihdam oramm %o044’e gerilerken istihdam edilenlerin 2%016,01 tarim
- - - - - - >
9%020,7'si sanayi, %05,2'sl insaat, %058,1'l ise hizmet sektoriinde yer ald Geng nifus (15-24 yas)
Isgiiciine katilma oram ise %51 oldu. isglicline katima orani 42,6 41,1 535 52,2 31,5 29,7
N . . . . L. istihdam orani 31,2 31,0 39,9 40,6 223 211
« Koronaviriis salgim1 nedeniyle devletin 3 ay siiresince is¢ci ¢ikartilmasim lssizlik oran 6.7 a5 054 220 201 288
asaklamasina ragmen sirketlerin oOniimiizdeki donemde yasayabilecegi o ’ ’ ’ ’ ’ ’
y g $ yasay g . -
sikintilara paralel olarak ¢alisan ¢ikarmaya baslamalariyla issizlik oraninda Ne egitimde ne istihdamda olanlarin orant 255 257 183 177 328 340
hizh artls yasanabilir. Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplam vermeyebilir.
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Borsa Istanbul

% 2019 yih Ekim ayinda Suriye’nin kuzeyine diizenlenen Baris
Pmar1 Harekati'mmm ABD ve Rusya ile varilan mutabakatlarla
basariya ulasmasiyla yoniinii yukar1 ceviren ve 2020 yilinin
basinda 124.537 ile tarihi zirvesini yineleyen BIST100 Endeksi
sonrasinda satis baskisiyla karsilasti.

< Rekorun ardindan Suriye rejiminin idlib’te Tiirk askerlerine
yaptig1 hava saldiris1 sonras1 Rusya ile yasanan gerilimle ve tiim
diinyayr etkisi altina alan Kkoronaviriis salgimin finansal
piyasalarda yarattig1 panik havasinin yurt ici piyasalara da sirayet
etmesiyle 81.936 seviyesine kadar gerileyen BIST100 Endeksi, ilk
ceyregi 89.644 puandan tamamlada.

< BIST100 Endeksi 2020 yih birinci ¢eyreginde %21,66 deger
kaybederken dolar bazh endekse bakildiginda ise ilk ceyrekte
228,58 deger kaybettigi goriilmektedir.

% Cin’de baslayan ve tiim diinyaya yayillan koronoviriis salgimi
nedeniyle iilkelerde 6lii ve vaka sayillarmmin hizla artmasiyla
piyasalarda yasanan panik havasimin kismen dagilmasiyla Endeks,
yoniinii yukar1 c¢evirdi. Salgm belirsizliginin devam etmesi,
etkilerinin makroekonomik verilerde ve sirket bilan¢olarinda net
ortaya ¢ikmasiyla endeks olumsuz etkilenebilir.
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Borsa Istanbul

< 2020 yimmn ilk ceyreginde BIST100 Endeksi, %621,66 ve BIST Smai Endeks
%22,63 deger kaybetmistir.

%+ 2020 yihi ilk ¢eyreginde endekslerde genel olarak deger kayiplar: goriiliirken genel
endekse katki saglayan endeks sayisinin azhgr dikkat ¢ekiyor.

% Genel endekse sadece dort endeksin katki sagladigi goriiliirken en biiyiik katkiy
%09,29 ile teknoloji verdi. Onu sirasiyla 206,51 ile menkul kiymet yatirinm
ortakhiklar: ve %5,40 ile teknoloji agirhk simirlamah ve %2,44 ile bilisim izledi.

++ Koronaviriis salgin1 kiiresel piyasalarda oldugu gibi yurt ici piyasalar iizerindeki
olumsuz etkisini ilk ¢eyrek boyunca siirdiirdii.

< BIST’te ilk ceyrek genelinde sert deger kayiplar1 yasamirken en diisiik getiriyi
%40,55 ile ulastirma endeksi elde etti. Onu sirasiyla %30,51 ile metal esya ve
%28,11 ile holding izledi.

BiST Endeks Getirileri - 2020 1.C

BIST METAL ANA
BIST TAS, TOPRAK

BIST KiMYA, PETROL, PLASTIK
BIST ORMAN, KAGIT, BASIM
BIST TEKSTIL, DERI

BIST GIDA, iGECEK

oo 1 4,03%
_22’22% I

| 118575 |———
T T T T T
T T T T T
L

BIST SINAI 22,23y,  —
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Model Portfoy

Model Portfoy Getiri - 2020 1.C

< 2020 yih birinci ceyreginde, baz olarak aldigimiz BiST Sinai
Endeks %22,23, BIST100 Endeksi %21,66, Model portfoyiimiiz EREGL
ise %22,72 deger kaybetmistir. (Model Portfoy hesaplama TRGYO
periyodumuz nedeniyle endeksler ve sirketler i¢in baz alinan

pyoaum cmsa | | e M
tarih arallgl 31.12.2019 - 31.03.2020 ) I T R T TN N RN SN N T
AYGAZ 1+ 1 -3084 I 0

SODA |1 -1 NN 0

% Yilm ilk ¢eyreginde, tiim diinyay: etkisi altina alan koronaviriis TRKCM 1] ]| -lsooy, IS
salgim nedeniyle sirketlerin tedarik zincirinde olusan aksamalar, TOASO 11 woa
iiretimlerine ara vermeleri, calisma saatlerini azaltma ve TUPRS L1045 NN | |
Vsil.rdiyall_g:allsma sistemi gibi Vi_riise karsi allnan. i.inl_emler ve TCELL L g o
kiiresel piyasalarda yasanan panik havasinin yurt ici piyasalara A o

H H . . . 3 3 | | | | 0 _ 1 1 1

da sirayet etmesi sirketleri olumsuz etkilemistir. PETRM v v 0 2047 .
BIMAS | 0 L Tk

BRSAN | 5o NN

| | | | | | | | | | | | |

% 2020 yih ilk ¢eyreginde model portfoyiimiize %7,48 ile sadece T T N T R R B
| | | | | | 1 1 1 1 | | |

BIMAS katki vermistir. Arastirma Model Portfey | ||| 570, NN
R B

| | | | | | | | | | | | |

o . XUSIN | | 2023 I

*» Model portféyiimiize en diisiik getiriyi -%040,46 ile TUPRS elde W10 ) e D
ederken onu %35,02 ile BRSAN ve %32,36 ile TRGYO paylar oo T Lo
izlemistir. B R R L L LR
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Tirk Lirasi

%2018 yilimin Agustos aymnda Dolar/TL ve Euro/TL, sirasiyla 7,2170 ve ;jg Euro/TL
8,2245 ile tarihi zirvelerini gordii. 7’00
6,80
++ 2019 yihm sirasiyla 5,95 ve 6,68 ile kapatan Dolar/TL ve Euro/TL, 2020 6,70
yilimin basinda yine sirasiyla 584 ve 6,51 seviyelerine kadar 6,60
gerilemesinin ardindan yiikselise gecti. 6,50
6,40
) N N N N N N N N
\T"&Q\ 9&0‘» 0& A 0& %90& u‘&@@\ && q,.q'm& » 9,5119’1' Q ,,_,"b& ';L@ ‘ﬁ& N &&
<> ABD’nin Irak’ta franh generali 6ldiirmesiyle artan jeopolitik riskler, ® v A
Suriye rejiminin idlib’te Tiirk askerlerine yaptig1 hava saldiris1 sonrasi
Rusya ile artan gerilim ve koronoviriis salgim nedeniyle ekonomimizde
yasanabilecek olumsuzluklar ilk ceyrekte TL’de deger kaybina neden
oldu. 6o Dolar/TL
6,50 6,5960
6,30
+* Nisan aymnda Dolar/TL ve Euro/TL sirasiyla 6,96 ve 7,57 ile 2020 yilinin 6,20
en yiiksek seviyelerini gordii. 2(1)8
5:90
5,80
oy . o V 5,70
%2020 ylh ilk g:eyreglnde Dolar, TL karsisinda %11,19 deger kazamrken B . I
Euro ise 209,03 deger kazandi. P AR SR I N BRI X L (R S LN
'b . . \ - fl, D 'L%‘ o \\. @o ‘i). fb. \Qo \ - 'l,u‘ '5\.
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Faiz

+ Tiirkiye 10 yilhk tahvil faizi 2018 yili Agustos ayinda %22,69 ile 2
ve 2 yillik gosterge tahvil faizi Ekim 2018°de %028,15 ile tarihi
zirvelerini gordii.

% 2019 yilin ikinci ¢eyreginden itibaren hizla diisese gecen Tiirkiye e
2 ve 10 yillik tahvil faizleri, 2020 yilimin ilk ¢eyreginde sirasiyla ’
%09,96 ve %10,04 seviyelerine kadar geri cekildi. 11,22
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% 2019 yilmn ilk yarnisinda politika faizinde degisiklige gitmeyen
TCMB, yiln ikinci yarisinda TL’deki olumlu seyir, enflasyondaki s 10 Yillik Tahvil e 2 Yill ik Tahvil
diisiis, makroekonomik verilerde goriilen kismi toparlanma ve
gelismis iilke merkez bankalarimdan gelen para politikasinda
genisleme adimlarmin etkisiyle toplamda 1.200 baz puan faiz 2
indirimi  gerceklestirerek politika faizini %12 seviyesine
cekmisti.

% 2020 yih birinci ¢eyreginde ise TCMB, 16 Ocak’taki yilin ilk
toplantisinda 75 ve 19 Subat toplantisinda 50 baz puanhk
indirime giderken, koronaviriis salgim nedeniyle 17 Mart’ta '8\9 © O O a0 a® a0 ® ® 8 S S e
(planh toplant1 tarihi 19 Mart) olaganiistii toplanarak 100 baz T A R ol &'}& Qa;.»&

puan indirime gitti ve politika faizini 209,75 seviyesine indirdi. 25 @Y Y Y 2 2% ¥ 27 7 27 ¥ ¥

e 10 Y-2Y Faiz Farki
E—
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Altin
1730 ONS Altin, USD
. _ 1700
% 2020 yilimin basinda ABD’nin diizenledigi saldirida Iranh bir 1650
generali oldiirmesiyle hizla yiikselise gecen altimm onsu 1600
sonrasinda koronaviriis salginin tiim diinyaya yayilmasi, Rusya 1550
ve Suudi Arabistan arasinda petrol konusunda yasanan 1500
anlasmazhk ve piyasalardaki yiiksek volatilitenin giivenli 1.450
varhiklara olan talebi artirmasiyla 1.700 dolarin iizerine kadar 1.400
Qlktl. 1.350
1.300
1250
] Q
% 1.451 dolarla 2020 yilin en diisiigiine kadar gerileyen altinin onsu 15‘*" o oF @fé‘ ﬂ? @fﬂ @ @ ft‘ -P"’Q “"9 q?"'
Fed’in genislemeci adimlar1 sonras1 14 Nisan’da 1.748 dolara 5 ¥ oY o o8 Y ¥ T "9 2 oY
yiikseldi.
%0 Gram Altin, TL
% Gram altin, ons altinin dolar bazh fiyatinda yasanan sert 340
yiikselis ve TL’deki deger kaybmna paralel olarak 16 Nisan 320
tarihinde 387,6 TL ile rekor kirdu. 200
280
% Gram altimn 2020 yilmin ilk ceyregindeki getirisi %15,56 20
olurken, altinin onsu %3,91 getiri sagladi. 240
20
@ b'\q N Q'Iv“ o
o g B 8 e

@@@@@@«arﬂr@@@q&-&
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Bizim Menkul Degerler A.S.

1.C 2020 Varhik Yonetim Modeli Performansi

% 2019 yihm 139.153 seviyesinden kapatan ve 2020 yih birinci
ceyreginde 95.330-149.840 gibi genis bir bantta hareket Sinai
Endeks, ilk ¢eyregi 108.216 puandan tamamladi.

+ Birinci ¢eyrek beklentimize gore VYM portfoyiimiizii %045 hisse,

%25 SGMK, %15 altin ve %15 doviz sepeti olarak belirlemistik. 2020 1_g Varhik Daélllml

< Tlk ceyrekte asagi yonlii hareket eden Smai Endeksin, 95.330 XUSIN HISSE SGMK ALTIN DOViz
seviyesine kadar gerilemesiyle VYM portfoyiimiiz bir siire sonra
alt dagihimlara gecmistir. 190.000 ve uzeri 20,00 30,00 20,00 30,00
“ VYM portfoyiimiiziin 2020 birinci ¢eyrekte %06,17 deger 160.000 - 190.000 30’00 30,00 ]_5’00 25’00
kaybederken son dort ¢ceyrekte %9,24 getiri saglanustir. PP |
o , _ &30.000 - 160.000 45,00 25,00 15,00 15,0%
% Model Portfoyiimiiz birinci ¢eyrekte %622,72 , BIST100 Endeksi |l e e e e o o o o o o o e e e
%22,66 ve BIST Smai Endeks ise %622,23 deger kaybetmistir. 108.000 - 130.000 50,00 25,00 15,00 10,00
+ Sabit getirili menkul kiymetler VYM portfoyiimiize %2,65 katki 108.000 ve alti 60,00 20,00 10,00 10,00

verirken doviz sepeti tarafindan %9,09 ve altin tarafindan
%14,01 getiri saglanmstir.

% Uygulamaya gecirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %6219,99 ve yilhik ortalama
bilesik getirisi ise %14,44 olmustur.
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1.C 2020 Varhik Yonetim Modeli Performansi

BMD-

Bizim Menkul Degerler A.S.

BMD VARLIK YONETIM MODEL| KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

Onerilen Agirlik** Dénemsel Getiri
Yilhk Son 4| Kiimiilatif Getiri
Onerilen Varlik Risk (B)] Beklenen 2019 2019 2019 2020 2019 2019 2019 2020 Ceyrek (18/08/2011-
Getiri (%) *| 2.Ceyrek 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek| 2.Ceyrek 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek Getiri 31/03/2020)
Hisse Senedi (BMD Mali Sektor Disi Hisse Portfoy) 0,78 15,7% 35% 40% 42% 48%| 0,58% 331% 16,84% -22,72% -6,17% 219,44%
Sabit Getirili Varlik 0,00 11,0% 35% 30% 28% 24%| 5,20% 3,78%  3,06% 2,65%| 15,51% 165,11%
Déviz (%50 Dolar - %50 Euro) -0,23 9,7% 20% 15% 15% 14%| 4,62% -3,78%  6,26% 9,09%| 16,69% 226,87%
Kiymetli Madenler **** -0,19 9,8% 10% 15% 15% 14%| 13,51%  2,50%  8,22%  14,01%| 43,55% 218,33%
BMD Varlik Yénetim Modeli 0,25 12,5% 100% 100% 100% 100%| 4,30% 2,27% 10,11%  -6,99% 9,24% 219,99%
* Sermaye piyasasi araglari icin Yillik Beklenen Getiri hesaplamalarimizda Risksiz Getiri Orani %11 ve Piyasa Risk Primi %6 Son 1 Yillik
.. 2011-2019 BYBO
olarak varsayilmstir. Getiri**
L 5 . , . 5 .. _ .. |Enflasyon (TUFE ): 11,86% 10,62%
** Modelimizdeki varliklarin agirliklar BIST Sinai Endeksi'nin degisen bant araliklarina gére dedismektedir. Bu nedenle, énerilen
adirlik hesaplamalan 3 aylik dénem igerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkl bant araliklarinda gegirdikleri giin sayisina gére BIST Sinai Endeksi: -4,83% 10,43%
hesaplanmaktadir. . o
BMD Hisse Portfoyii: -6,17% 14,41%
*** Son yilda portféyiimiiziin tamaminin ilgili enstriimandan olusmasi halinde elde edilecek getiri (%100 BiST Sinai Endeksi Sabit Getirili MK'ler: 15,51% 11,97%
Hisseleri, %100 BMD Mali Sektér Disi Hisse Portfoyii, %100 Sabit Getirili Menkul Kiymetler, %100 Déviz veya %100 Kiymetli
Madenler). Déviz Sepeti: 16,69% 14,72%
**** Kiymetli Maden olarak gram altina yatinm yapildigi varsayilmistir. Kiymetli Madenler: 43,55% 14,37%
BMD Varlik Yénetim Modeli: 9,24% 14,44%
Kaynak: Finnet, BMID Arastirma
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2.C 2020 Varhk Yonetim Modeli

2020 yili 2. ceyregi icin BIST Smai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 120.000-140.000 bandindaki hareketine devam
etmesi durumunda, hisse senedine %45, sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK) %15, altina %30 ve doviz sepetine %10
agirhik verilerek VYM portfoyiimiizii ¢esitlendirmekten yanayiz.

2020 2.C Varhik Dagilimi

XUSIN HISSE SGMK  ALTIN DOvViz

160.000 ve uzeri 25,00 30,00 30,00 15,00
140.000 - 160.000 3500 20,00 30,00 15,00

2020 1.C Varhik Dagilimi

XUSIN HISSE SGMK  ALTIN

190.000 ve uzeri 20,00 30,00 20,00
160.000 - 190.000 30,00 30,00 15,00

130.000-160.000__ 4500 _ 2500 1500 _15( 120.000-140.000__ 4500__ 15,00 30,00 __10,0)
108.000 - 130.000 50,00 25,00 15,00 08.000 - 120.000 50,00 10,00 30,00 10,00
108.000 ve alti 60,00 20,00 10,00 98.000 ve alti 60,00 10,00 20,00 10,00
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2020 2.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
1.C 2020 Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFOY 15.04.2020

HiSSE PORTFOYE GIRIS CARI FIYAT/DEGER SON DONEM (TL)
Giinliik Ort.
LISTE Tarih Fiyat (TL) Kapanig Fiyati Hedef Fiyat Piyas_a Degeri Firma Degeri (bin TL) Net Ein. Bor¢ Ozkaynak (Bin Ge_tiri. i§lem Hacmi
(TL)* (TL)** (bin TL) (bin TL) TL) Potansiyeli (%) (bin TL)
BIMAS 4.05.2016 25,12 51,85 44,05 31.483.320 38.363.346 6.880.026 4.237.290 -15,0% 114.515
BRSAN 10.01.2018 11,01 8,91 14,47 1.262.993 2.921.760 1.658.767 2.885.575 62,3% 17.041
PETKM 19.07.2011 0,94 3,44 4,47 7.265.280 11.942.829 4.677.549 4.859.836 30,1% 462.637
TCELL 25.02.2013 8,19 13,26 14,89 29.172.000 40.421.097 11.249.097 18.046.489 12,3% 162.376
TUPRS 12.01.2009 6,63 91,20 125,85 22.838.231 31.262.016 8.423.785 12.962.835 38,0% 315.122
TOASO 14.02.2017 19,29 19,06 28,29 9.530.000 10.654.665 1.124.665 4.329.209 48,4% 51.410
TRKCM 7.12.2011 1,06 3,29 4,05 4.112.500 6.309.653 2.197.153 6.384.434 23,2% 96.489
SODA 19.12.2016 3,33 5,44 5,24 5.440.000 4.766.329 -673.671 5.741.864 -3,8% 127.650
AYGAZ 19.12.2016 7,76 9,83 13,18 2.949.000 3.531.372 582.372 2.478.083 34,1% 7.200
CIMSA 3.05.2010 4,74 7,14 16,38 964.503 2.398.324 1.433.821 1.387.934 129,4% 15.903
TRGYO 26.10.2010 1,30 2,29 4,01 2.290.000 6.532.704 4.242.704 8.478.946 75,1% 26.612
EREGL 25.09.2017 5,91 7,83 7,50 27.405.000 24.661.299 -2.743.701 30.299.298 -4,2% 202.492

* Raporun yayimlanma tarihinden énceki glinsonu kapanis fiyatlarini géstermektedir.
** Tiim hedeffiyatlar temetti, bedelli, bedelsiz diizeltmelerini igermekte olup 12 aylik beklenti fiyatlar olarak tanimlanmaktadir.

Model Portfy'iin kriteri geregdi faaliyet alani katiim endeksi kriterlerini kargilamayan hisseler Arastirma Portféy'line dahil edilememektedir.
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1.C 2020 Model Portfoy Performansi

2020 -12,4% -13,9% -12,6%
BIMAS 49,88 51,85 3,9% 11,1% 2019 32,3% 25,4% 32,7%
BRSAN 8,00 8,91 11,4% -22,2% 2018+ -17,3% -18,5% -17,1%
PETKM 3,42 3,44 0,6% 9,7% 2017 52,8% 43,3% 51,3%
TCELL 12,65 13,26 4,8% -3,9% 2016 11,8% 10,8% 16,2%
TUPRS 89,95 91,20 1,4% -28,1% 2015 -9,6% -18,4% -9,3%
TOASO 18,73 19,06 1,8% -18,2% 2014 40,9% 25,7% 26,6%
TRKCM 3,06 3,29 7,5% -6,0% 2013 5,7% -11,3% -1,7%
SODA 5,30 5,44 2,6% -12,0% 2012 56,9% 48,9% 32,1%
AYGAZ 9,53 9,83 3,1% -19,1% 2011 -17,6% -22,3% -9,3%
CIMSA 6,70 7,14 6,6% -21,4% 2010 55,7% 25,6% 40,9%
TRGYO 2,27 2,29 0,9% -16,7% 2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
EREGL 7,70 7,83 1,7% -13,4% Ocak'20 6,6% 6,7% 6,3%

* Glin sonu kapanis fiyati 7 Nisan-14 Nisan'20 3,9% 6,7% 4,7%

*: 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009
**: Portfdy hesaplama periyodumuza gére 2017 yili 26 Aralik giini kapanmistir.
Bundan dolayi1 2018 getirisi 26 Aralik-02 Ocak haftasinin getirisi dahil edilerek hesaplanmistir.
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Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bizimmenkul.com.tr
Telefon : 0216-547-13-50

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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