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“Yiln ilk ceyreginde kiiresel alanda giindemi ABD’de yasanan gelismeler belirledi. Vergi reformu sonrasinda ABD
piyasalarinda goriilen yiikselise diger iilke borsalar: da eslik etti.

“*ABD’nin Cin basta olmak iizere ithal iiriinlere getirdigi vergiler dis ticaret savasina yonelik kaygilar artirdi.

“+ABD tahvil faizlerinde yasanan yiikselis siireci gelismekte olan iilke paralarmmi olumsuz etkilerken, Tiirk Liras1 en olumsuz
etkilenen para birimlerinin basinda geldi.

“Y1l basinda FED’in 3 faiz artis1 gerceklestirecegine yonelik beklenti icinde olan piyasalarda 3’ten fazla faiz artis1 gerceklesme
ihtimali daha fazla ilgi gormeye baslada.

“ABD tahvil faizleri artarken ABD’nin ig¢sel riskleri sebebiyle dolar endeksinde beklenen artis ilk ¢eyrek itibariyle
gerceklesmedi.

“*Euro Bolgesinde biiyiime verileri olumlu yoénde ilerlemesine ragmen Avrupa Merkez Bankasimin Fed’in sikilastirma
politikalarina bir siire daha uyum saglamasi beklenmiyor.

“»Cin’de ilk ceyrekte ekonomik biiyiimeye yonelik sinyaller gii¢lii gelmeye devam ediyor.

“»Petrol fiyatlarinda artis devam ediyor. Yeni yila 66 USD seviyesinden baslayan Brent tipi petrol 75 USD seviyesine yiikseldi.
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“*Yurticinde 2017 GSYH biiyiimesi beklentileri asarak %7,4 olarak gerceklesti.

“»*Kamunun o6zel sektore yonelik tesvikleri biiyiime iizerinde etkisini gosterirken, buna bagh olarak cari acikta yasanan artis
endise yaratiyor. 2018’de nispeten biiyiimenin normal seviyelere cekilmesi ve turizm gelirlerindeki artis cari acig
frenleyebilir.

“*Sanayi iiretiminde ilk ¢ceyrek verileri son ¢eyrek biiyiimesinin altinda kalinsa dahi gecen yilin ayn1 donemine gore biiyiimenin
giiclii olacagimin sinyallerini veriyor.

<11k ¢eyrek itibariyle merkezi yonetim biit¢esindeki bozulma dikkat ¢ekiyor.
“»Enflasyon ve issizlik ¢ift hanelerde kalmaya devam ediyor.
“*Suriye kaynakh gelismeler ve ABD ile olan iliskilerdeki gerginlik piyasalar1 olumsuz etkileme potansiyelini devam ettiriyor.

%2018 yilin ilk ¢eyreginde genel goriiniim biiyiimenin giiclii oldugu buna ragmen issizlikte beklenen diisiisiin elde edilemedigi
yoniinde. Yiiksek biiyiime bir yandan enflasyon ve cari agik iizerinde baski olustururken bu durum TL iizerinde benzer iilke
para birimlerine oranla daha fazla baski olusmasina sebep oluyor.

“*Hem FED politikalar1 hem de icsel riskler TL’nin baski altinda kalacagi bir doneme girdigimizi isaret ediyor. Bu donemde
TCMB’nin alacag kararlar ézellikle kisa vadede TL’yi giiclii kilabilir.

“»Alman erken secim karari sonrasinda oniimiizdeki donemde secim atmosferiyle beraber yurti¢i piyasalarda volatilitenin
artacagi bir doneme girebiliriz. Secim sonuclar piyasalarimin yoniinii dogrudan belirleyebilecek durumda.
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2.C 2018 Varhk Yonetim Modeli

2018 yili 2. ceyregi icin BIST Sinai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 120-140 bin bandinda hareketine devam etmesi
durumunda, hisse senedine %35, sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK) %625, altina %15 ve déviz sepetine %25 agirhk

verilerek VY M portfoyiimiizii ¢cesitlendirmekten yanayiz. Bir onceki ceyrege gore Hisse senedi ve sabit getirili araglardan 5’er
puan azaltarak doviz sepetinin agirhgim artirmayi uygun goriiyoruz

2018 1.C Varhk Dagihimi / Ortalamalar

2018 2.C Varhk Dagilimi / Ortalamalar

XUSIN HISSE SGMK ALTIN DOViz XUSIN HISSE SGMK ALTIN DOViz
140.000 ve lizeri 35,00 35,00 10,00 20,00 140.000 ve Uzeri 30,00 30,00 15,00 25,00
FeE T _—_—_—————————————————— | |
1120.000 - 140.000 40,00 30,00 15,00 15,00} 1120.000 - 140.000 35,00 25,00 15,00 25,00]

100.000 - 120.000 45,00 30,00 10,00 15,00 100.000 - 120.000 50,00 20,00 10,00 20,00
80.000 - 100.000 55,00 25,00 10,00 10,00 80.000 - 100.000 55,00 20,00 10,00 15,00
80.000 ve alti 55,00 25,00 10,00 10,00 80.000 ve alti 55,00 20,00 10,00 15,00
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ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PiYASALARI-2017
DEGISIM (%) *

ULUSLARARASI HISSE SENEDI PIYASALARI - 2018 1.¢
Gelismekte Olan Ekonomiler

Ul;K_E_____EﬁD_EliS___lZ%_ZO_lg _____ FL K______1||£k____221_7__1.£e_ylfk; Gijney Kore -1,26% _—
| Tiirkiye XU100 108.745 8,67 19,01%  47,63%  -0,35%]
____________________________________________ 2 Avusturalya -5,04%
Rusya IMOEX 2.191 7,73 14,11%  -5,51% 8,17%| _
. ' italya Y 1,06%
Meksika MEXBOL 48.934 20,98 0,35% 7,24%  -5,60%
indi ispanya 4,429
Hindistan SENSEX 34.395 23,29 17,31% 27,91% -3,20%
Gin SHCOMP 3.067 15,20 -4,06%  6,56%  -4,43% Fransa 2,73% —
Brezilya IBOV 76.402 19,09 31,06%  27,80% 9,78% ABD -2,49% E—
Giiney Afrika JALSH 56.481 16,98 7,89%  17,15%  -6,77% Almanya -6,35% I
Endonezya JCI 6.286 12,12%  19,99% -2,62% Japonya 7,059  —
Gelismis Ekonomiler DEGISIM (%) * ingiltere -8,210; —
ULKE ENDEKS  17.04.2018 FK* Yillik 2017 1.geyreK! v, nanistan 2,73% E—
Yunanistan ASE 837 2357%  2569%  273%  gidonezya 2620 CE—
A . 0, 0, - 0
Ingiltere UKX 7.226 13,33 1,10% 7,27% 8,21% Giiney Afrika R ———
Japonya NKY 21.848 16,09 18,62% 19,10% -7,05%
Brezilya ————, 78%
Almanya DAX 12.586 14,29 4,88% 13,12% -6,35%
i -4,43% S
ABD INDU 24.787 19,64 20,77%  2523%  -2,49% Gin ’
indi - ]
Fransa CAC40 5.354 16,62 7,28%  10,14%  -2,73% Hindistan 3,20%
f i - ]
ispanya IBEX 9.804 14,36 -4,49%  8,01%  -4,42% Meksika 5.60%
italya ITSTAR 37.549 23,49 13,99% 36,91% 1,06% Rusya A 8,17%
Avusturalya AS51 5.842 17,15 0,08%  7,05%  -504%  TURKIYE -0,35% &
Giiney Kore KOSPI 2.026 24,18 14,21%  21,76%  -1,26%

*17/04/2018 tarihli kapanis degerleri itibariyla gosterilmektedir.
Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma
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ABD DOLARI / ULKE PARA BiRIMLERI - 2017

Gelismekte Olan Ekonomiler

$'in Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%)

*17/04/2018 tarihli kapani's degerleri itibariyla g6sterilmektedir.

Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma

ABD DOLARI / ULKE PARA BIiRIMLERI - 2018 1.G

ULKE Para Birimi 17.042018 2017 1.geyrek | gwon 0,55% M
Turkiye __ Sftia ________ ¢ 410 ___686% ___430%I potans 1.0 e—

i -5,00% -7,50%
M.e kS.I ka $/Pe 59 18,05 0 () Srank 2 06%
Hindistan $/Rupi 65,68 -6,07% 1,95%

5,600 I

Gin $/Yuan 6,29 -6,38% 3,319 Yo 209

) . ] %
Brezilya $/Real 3,41 0,90% -0,18%;  Sterlin/$ 3.67%
Giiney Afrika $/Rand 11,99 -10,90% -4,34% $/IRupi S 1,33%
Endonezya $/Rupi 13.775,00 0,71% 1,33% $/Rand -4,34% S
Geligmis Ekonomiler $"'in Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%) $/Real 018% @
ULKE Para Birimi 17.04.2018 2017 1.ceyrek
" $/Yuan -3,31% I
ingiltere Sterlin/$ 1,43 -9,06%| 3,67%

$/Rupi I 1,95%

Japonya $/Yen 107,01 -3,68% -5,69%
. o I
isvigre $/Frank 0,97 -4,85% -2,06%]  $/Peso0”
Avro Bélgesi Avro/$ 1,24 -12,80% 2,66%;  $/Ruble -0.58% W
Avusturalya A.Dolari/$ 0,78 -7,84% -1,65%: usp/TL e 4 30%
Giiney Kore $/Won 1.067,12 -11,62% -0,55%

24.04.2018
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Bloomberg Emtia Fiyat Endeksleri ($)
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IMF Tahminleri (%) OECD Tahminleri (%)

e Cari Issizlik . Cari Denge / lgsizlik Oram
Biyiime Enflasyon Denge/GSYH Ofam (%) Biiyiime Enflasyon GSYHg ¥ @)
2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019

Diinya | 39 3,9 34| | Diinya 39 39 | i i
EuroBoigesi : 24 200 15 16 32 32 84 8l  EuoBélgesi | 23 21 | 15 17 i34 34 | 85 80
ABD 29 27, 25 24, -30 -34, 39 3.5 ABD v 29 28 1+ 22 r 26 28 ' 39 37
Japonya | 12 09] 11 11} 38 37 29 29 Japonya | 15 114 |10 17 1 39 411 28 28
ingiltere 16 15: 27 221 -37 34 44 45  jngiltere 1.3 11 ! 26 22 ! -44 35 44 46
Gin Y 64/ 25 26! 12 12! 40 40 G ' 67 64 | 20 ' 16 |
Almanya | 25 20f 16 17] 82 82 36 36 Amanya | 24 22 |18 20180 79|35 34
Fransa 2,1 20, 15 16:. -13 -09 88 8,4 Fransa ' 22 19 ' 11 13 ' -17 -19 ' 92 8.8
Italya L5 11] 11 13] 26 22! 109 106  jtalya 15 13 ! 12 14 1 29 31 ! 105 101
Hindistan | 74 78 50 507 -23 -21j Hindistan | 7,2 75 | 46 | -1,2 |
Rusya | 1,7 1,5i 28 38 45 3,8i 55 55 Rusya | 1.8 15 | 38 40 | 12 10 | 40
Brezilya 23 25, 35 42, -16 -18 116 105 Brezilya 22 24 ' 45 1,0 -1,0
Meksika __ 1__23___30l _44 31l 19 22| 35 35 Meksika _ _ 1 25 28 | 40 32 | -19 18! 38 39
TORKIYE ~~ ' 44 40’ 114 105' 54 -48. 10,7 107  |TURKIYE ' 5.3 51 | 99 89 | -49 54 110 113
Kaynak:Bloomberg, IMF Kaynak:Bloomberg, OECD
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Bllyume Bir 6nceki yilin ayni
Ceyrek
GSYH Biiyiimesi-Geyrek GSYH - Harcama bilesenleri
s LV Yillik
110 il
18:8 Yerlesik hanehalklarinin ve 2015 6,2 6,8 35 54 5,4
%8 hanehalkina hizmet eden kar amaci 2016 25 52 05 63 3,7
6.0 olmayan kuruluslarin tiiketimi 20179 38 2,7 11,0 66 6,1
20 2015 -52 68 1,0 11,4 3,9
%8 Devletin nihai tliketim harcamalari 2016 12,4 150 58 6,1 9,5
19 et 2017090 27 67 74 50
-%,8 2015 3,6 13,3 9,1 105 9,3
’ Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2016 6,2 20 0,3 1,2 2,2
2017 30 66132 60 73
2015 25 42 49 54 4,3
Mal ve hizmet ihracati 2016 19 -1,7 -94 25 -1,9
“ Yilin son ceyreginde GSYH biiyiime verisi %7,3 olurken 2017 yih tamaminda biiyiime 2017 10,1 11,1 17,9 93 120
%740ldu. e 2015 38 24 05 04 17
(Eksi) Mal ve hizmet ithalati 2016 28 7,1 21 29 3,7
% Son ceyrekte hanehalki tiiketiminin, yatirnmlar ve ihracatin biiyiimeye katkisi bir onceki 2017® 0,9 22 150 22,7 103
ceyrege gore azalirken ithalatin negatif etkisinin arttigim goriiyoruz. 2015 36 72 58 7,5 6,1
. ] . Gayrisafi yurtigi hasila 2016 48 49 -08 4.2 3,2
% Yatirnmlar kaleminde ilk iki c¢eyrek donemde biiyiimeyi ayakta tutan insaat 2017" 54 54113 73 7.4
harcamalarinin son 2 ¢eyrektir diisiis gostermesi 2018 yih i¢in risk olustururken, ilk iki ~ —— T
ceyrekte bilyiimeye negatif etki ederek biiyiime kompozisyonunu bozan makine teghizat TUIK, Dénemsel Gayrisafi Yurtigi Hasila, IV.Ceyrek:Ekim-Aralik, 2016 - harcama
yatlrlmlarlnda son iki g:eyrek yasanan bﬁyﬁme umut Vaadediyo r. yéntemiyle zincirlenmis hacim endeksi ve dedisim oranlari (2009=100)

(r): ligili geyrekler revize edillmistir.

< Dis ticaret tarafinda ilk iki ceyrekte yasanan pozitif katki son ceyrekte yerini negatif
etkiye birakmis goriiniiyor. Yiiksek biiyiimenin bedeli olarak dis ticarette meydana gelen
acigin durumu 2018°de onemli giindem maddelerinden olacak.
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Sanayi Uretim

Sanayi iiretim endeksi ve degisim oranlarn, Subat 2018

Sanayi Uretim Endeksi

Takvim ve Mevsim Etkisinden Arindinimig [2015=100]
30 190 o 1200 Takvim etkisinden Mevsim ve takvim
' 1163 S 1178 ’ Arindinimamis arindinimis etkisinden arindiriimis
20 48 115,5 115,5
' 115,0 Sektorlerve Yillik degisim Aylik dedisim
1,0 097 m 110,0 ana sanayi gruplar Endeks Endeks (%) Endeks (%)
: 110,0 :
00 1085 - W Toplam sanayi 105,5 104,7 9.9 117,6 0,2
o 105,0
o 1006 Madencilik ve tasocakciligi 955 94,9 112 1193 03
-2,0 ’ imalat sanayi 105.9 105,0 10,4 1178 0.2
-3,0 95,0 Elektrik, gaz, buhar 107.4 106,92 33 1141 -1.1
R S R
o N & ? ©) > < N
Foa T @ ¢ v oy o 49 Ara mali 103,9 102,9 13 17,7 05
' \evsim ve takvim etkilerinden arindiriimis sanayi iiretim endeksi, 2015=100 Dayanikli tuketim mali 91,2 90,4 -1.6 104,86 -24
Aylik degisim oranlari, 2015=100 Dayaniksiztiketim mali 106,86 105,7 10,7 116,9 -1,0
_ _ _ Enerji 106,2 10,7 25 112,8 A7
< Sanayi iiretim endeksi Subat 2018’de 117",6"0Iarak ayhk %O,g gerileme Sermaye mali 1106 1099 123 1243 27
yasadi. Yilin ilk iki ayinda ayhk olarak diisiis yasansa da bir dnceki yila
gore biiyiime c¢ift haneli olmaya devam etti. Ocak ayinda sanayi iiretim Disiik teknoloji ioE i o SidE o
endeksinde yillik degisim ise %12 olarak gergeklesirken Subat ayinda %10 A L 104’6 103’6 12'0 120’1 1’0
seviyesinde gerceklesti. o A ’ ' ' ' '
Ortaylksek teknoloji 1106 109,6 10,1 118,86 -0,1
% Sanayinin alt sektorleri (2015=100 referans yilli) incelendiginde, 2018 yih Yiiksek teknoloji 120,9 120,9 17,7 128,6 1.2

Subat ayinda madencilik ve tasocakciligr sektorii endeksi bir énceki yilin
aym ayma gore %11,2, imalat sanayi sektorii endeksi %10,4 ve elektrik,
gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitinm sektorii endeksi %3,3
artti.
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Odemeler Dengesinde bozulma devam

ediyor... < 2018in ilk iki aymnda cari acik 11,2 Milyar USD oldu ( 2017 5,3
Milyar USD).
ODEM ELER DENGESI ALTINCI EL KITABI- AYRINTILI SUNUM (*) 2018 2018 2017 Ocak- 2018 Ocak- < ihracatta meydana gelen %10’luk artisa ragmen ithalattaki artis
_ (Milyon ABD Dolar) Ocak Subat Subat Subat yaklasik %30 olmustur.
l- CARI iSLEMLER HESABI -7.039  -4.152 -5.266 -11.191
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C)  -7.240  -4.166 -5.583 -11.406 o Dogrudan yatinmlar durma noktasina gelirken portfoy
. _Mal ve Hizmet Dengesi(A+B)  -6.742  -3.596 4475 -10.338 yatirnmlarinda %90’a yakin biiyiime kaydedilmistir.
A. DIS TICARET DENGESI -7.646  -4.442 -5.584 -12.088
Toplam Mal lhracati 13.128  13.988 24.664 27.116 % [k iki ay sonunda 12 aylik cari acik 53 Milyar USD’nin iizerine
Toplam Mal Ithalat: 20.774  18.430 30.248 39.204 aikmustir.
I - SERMAYE HESABI 33 -1 -13 32
1. [_'lretilmeyen ve Finansal Olmayan Varliklar 33 -1 -13 32 Cari i§|em|er Ag|g|_son 12 Ay
I::I F[I:g?usd:ﬁsgf:nm lar 8_2:2 2;;2 8_2;1 10'?22 _25'0080117 Mar.17 May.17 Tem.17 Eyl.17 Kas.17 Oca.18
2. Portfoy Yatirimlari -4.917 297 -2.462 -4.620 -56.000
3. Diger Yatirimlar -7.401  -3.080 -3.392 -10.481 58000
4. Rezerv Varliklar 4.381 -263 -1.479 4118 -30-000
IV-  NET HATA VENOKSAN 1215  1.375 -2.935 160 $2000 -33370 33111
(*) Gegici

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

istatistik Genel Miidiirliigii

Odemeler Dengesi Miidiirliigii

ODEM EL ER DENGESI ALTINCI EL KITABI- AYRINTILI SUNUM (*)

-55.000 -53.282
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O Tirkiye Briit Dis Borg Stogu (Milyar $
Dis Bor¢ Stogu y s Borg Stogu (Milyar $)
70,0%
t 700
Tiurkiye Net Dig Borg Stogu Biiyiime Hizi 60,0% T 548%  553% e I )
200% .. - Bir énceki yilin ayn1 dénemine gére 50.0% T e B a3 T
' ' - o ¢ —= 439 453 | 500
15,0% 404 396 423 408
40,0% - 400
15,0%
30,0% - 300
10,0% 20,0% + 200
10,0% + 100
0,
5.0% 2,3% 25% 0,0% I I I I I I— I— I— I— I— I— |
g & & & F & & o & & &
0,0% N g g N ° ° ° o Q Q Q Q
N\ Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
AQ‘\ AQ’b E,(;!'\ 5(;‘5 G’Q'\ BQ'.’: 1 Q’\ 1 Q’b v v v v v v v v v v v v
2 20" 20\ o 20\ 2oV o 20" = TORKIYE —+—TURKIYE BRUT DIS BORC STOKU / GSYH (%)
BRUT DIS BORG
STOKU

+ Tiirkiye briit dis bor¢ stogu 2017 yil sonu itibariyle bir énceki ¢ceyrege gore
%2,03 bir onceki yilin ayn1 ¢eyregine gore ise %11 artarak 453,2 Milyar Tiirkiye Net Dig Borg Stogu (Milyar $)
dolara yiikseldi. Briit dis borcun GSYH’ye oram %52,6’°dan %053,3’¢

o 40,0% r 600
yiikselmis durumda. Ozel sektoriin briit dis bor¢ icerisindeki pay1 %069,8’e 35 00/0 o B wmaw 2%
. . . . . . J70 203%  301%  304%  302% g 405 o7 - 500
yiikselirken bu borcun %69,8%i uzun vadeli bor¢ seklindedir. 20.0% g 212% A S e
’ 25,1% v - g L 400
% Tiirkiye net dis borg¢ stogu 291,3 Milyar dolara yiikselirken bir énceki yilin 22‘23’ suas 2525 iy 2109 25585 208 zsess  gsag 20720 20041 28203 ias |
aym ceyregine gore %15 bir onceki ceyrege gore ise %3,3 artis 15'00/0 200
- f (]
gostermistir.  Net dis bor¢ stogunun GSYH’ye oram ise %034,2’ye 10.0% 100
yiikselmistir. 5' e BN BN B B B O W A A
. . . N v ) » N v ) » N v o ™
** Briit dis bor¢ stogunun 271 Milyar dolar1 bankacilik dis1 sektore aitken bir Q,g;(* Q,(o(‘ Q,@Q Q,gf" Q,@(" Q\“’Q Q,@Q Q,@Q Q,(\Q Q,(\Q é\(* é\(‘”
onceki ceyrege gore 6,4 Milyar dolarhik artis dikkat ¢ekmektedir. Aym v v v v v v v v v v v v
donemde bankacihk sektoriiniin dis borcu ise 2,6 Milyar dolar artis o TURKIYE —+— TURKIYE
N e NET DIS BORG NET DI$ BORG STOKU / GSYH
gostermistir. STOKU %)
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Merkezi Yonetim Biitcesi

% 2018’in ilk iki ayinda merkezi yonetim harcamalarn 119,4 Milyar TL
olurken 2017 yihmn ilk iki ayma gore %18,14 artis kaydetti.

% 2017 yilmn ilk iki ayinda toplam 105,7 Milyar TL olan Merkezi yonetim
biitce gelirleri bu yihm ilk iki ayinda %012,82 artarak 119,2 Milyar TL
oldu.

% 2017 yil ilk iki ayinda merkezi yonetim biitce 4,6 Milyar TL fazla verirken
2018de 200 Milyon TL a¢ik verdi.

“ Yilin ilk iki ayinda faiz dis1 denge ise 12,5 Milyar TL fazla verirken bu
rakam 2017°nin aym déoneminde 16,3 Milyar TL idi.

Merkezi Yonetim Biitce Faiz Digi Dnegesi

20.000 18.019
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TUFE- Ana Harcama Gruplan Yillik (%) Degisim
nflasyon 25,00

12,00

20,00

<+ TUFE’de (2003=100) 2018 yih Mart aymnda bir onceki aya gére 1500
%0,99, bir onceki yilin Aralik ayma gore %2,77, bir onceki yilin ayni
ayma gore %10,23 ve on iki ayhk ortalamalara gore %011,14 artig  10.00
gerceklesti.

10,00

8,00

6,00

4,00

2,00

% Ayhk en yiiksek artis 22,03 ile gida ve alkolsiiz i¢ecekler grubunda I I I I I I I I I i i : ! !
oldu . Ana harcama gruplari itibariyle 2018 yih Mart ayinda endekste RO S *f\« N @f"\ S \L\f(\ R N N I
yer alan gruplardan, saghkta %1,90, giyim ve ayakkabida %1,05, o g W W@ E W@ W o ¢S

0,00

egitimde %0,94 ve lokanta ve otellerde %0,83 artis gerceklesti. E=3TUFE Genel - (Tkincil Eksen) ——01. (Gida Ve Alkolsiiz Igecekler)
—02. (Alkollii igecekler Ve Tiitiin) = 04. (Konut, Su, Elektrik, Gaz Ve Diger Yakitlar)
++ Alkollii icecekler ve tiitiin grubunda ayhk degisim gerceklesmedi. Ana ——07. (Ulastirma)
harcama gruplan itibariyle 2018 yih Mart ayinda endekste diisiis
gosteren bir grup olmada. Yi-UFE - TUFE (%)
o 0 . . 20,00 17,3 17,3
< Yk en fazla artis %1541 ile ev esyas1 grubunda gergeklesti. 15 L oo 163 163 : _
TUFE’de, bir 6nceki yithn aym ayma gére ulastirma %13,41, lokanta 16,005, : " 137 143
ve oteller %11,67, egitim ve cesitli mal ve hizmetler %10,87 ile artisin 1‘2‘88 >
yiiksek oldugu diger ana harcama gruplaridir. 10,00 . 1wz ,ome 0w
10,9 10,7 10,4 10,3 10,2
8,00 02 10,1 9,8 B R ,
6,00
4,00
2,00
0,00
T T S S S S S S S S S\ Y\ Y I
od-y 6)&0‘ @'b‘. é\e. @ &. ‘e\@,‘" « &. V:Q\y @*\‘ Q,*\‘ Qibe. vsfb. 000. %"\;o' @’b“ é\("

=Yi-Ufe === TUFE
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Issizlik
s Mevsim etkilerinden arindirilmamis temel isgiicii gostergeleri, Ocak 2017, Ocak 2018
Toplam Erkek Kadin
isgiicii istatistikleri 2017 2018 2017 2018 2017 2018
16,0 ag 152 15 ve daha yukarn yastakiler (Bin)
15,0 | ’ 148 Niifus 50493 60360 20436 29893 30057 30467
14,0 137 ' Isgucd 30658 31438 21033 21328 9625 10110
120 120 by e m PP RO s BT Istihdam 26672 28029 18530 19277 8142 8752
2’0 ' ' ' ' ' Tanm 4893 4963 2791 2848 2102 2115
12, , ~ Tanm digi 21780 23066 15739 16429 6040 6637
1o ' Igsiz 3985 3409 2503 2051 1483 1357
12’2 105 10> 10, 17 106 106 oo 108 Isglictine dahil olmayanlar 28835 28922 8403 (%?) 565 20432 20357
8,0 !sgﬂc(’me katilma orani 51,5 521 715 713 32,0 332
exj\“ * g\'(“ a\\v‘ocav‘soba “a “\5 “6\1\9 (2 “\«\\); 5\_09 e\’\“ * 5\“\ a\\\koc,a\‘ |Stlhdam orani 44,8 46,4 63,0 64,5 27,1 28,7
—e—igsizlik (%) —O—Tarlm dI:I§SIZ|Ik orani (%) |§SI7J|k orani 13'0 10'8 11'9 9'6 15v4 13v4
Tanm digi igsizlik orani 15,2 12,7 134 10,9 19,6 16,9
. L R 15-64 yas grubu

w 2017°nin Ocak ayma kadar %13 seviyesine kadar yiikselen issizlik Isguciine katiima orani 56,5 57,2 770 77.0 359 372
oraminin sonraki 3 ayda %10 seviyesine yaklasirken sonraki donemde Istihdam orani 490 509 677 694 302 321
tek haneli oranlara inemedigini goriiyoruz. 2017 yili ilk ¢eyreginden Igsizlik oram 133 11 12,2 9.8 157 137
sonra kamu tesviklerine ve yiiksek biiyiime oramma karsin sadece ngaé 'rr]% f?;lzl(?ss'éﬂ;kyggm 153 128 134 109 198 17,0
isgiiciine (}/elr(ljl 1l;atllzlln}ar3 Istll(hdam {;riltllmls.. oldugunu ve issizlik iséizlik P 245 199 226 17.4 28 1 245
oraninin 7o 1U-1L araliginda sixigmis oldugunu goruyoruz. Ne egitimde ne istihdamda olanlann orani’” 243 23,1 155 14,2 334 323

Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolay toplami vermeyebilir.

% 2018 Ocak ayinda issizlik oram %10,8 olurken, tarim dis1 issizlik o _ ne <
(1) Caligsmayan ve egitimde (6rgln ve yaygin) olmayan genclerin, toplam genc nifus icindeki oranidir.

orami1 %12,7’ye yiikselmistir. Bu donemde geng issizlik oram ise tekrar
%20 seviyesine yaklagmstir.
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Borsa Istanbul

33.000,00
32.000,00

31.000’00 28.769,24
«» 2017 yithmin son 3 ayhk doneminde 109.000 ile 115.000 seviyeleri 30.000,00
arasinda dalgalanan Bist100 endeksi yih 115.300 seviyesinden 29.000,00
kapatt. 28.000,00
. . . v e 27.000,00
% Bu donemde ABD vize krizi, Halkbank’a yonelik ABD’de 26.000.00
siirdiiriilen dava ve Suriye’ye yonelik gelismelerden etkilenen hisse 25:000100

senetleri piyasas1 bir yandan da ABD Merkez Bankasi Fed’in 3
politikalarina uygun yon bulma ¢abasindaydi. Ayn1 donemde gelen MRV RT QT AT ST @V @ @ T o @F of oF oF o o Q'b'f"mgu"" .Qu""m‘gbv R
yiiksek GSYH biiyiime verisi gibi veriler ise endeksi pozitif yonde v e i v A

itici etki yapti. Bu donemde ABD merkezli ticaret savaslarina = Bist100/USD
yonelik aciklamalar yiiksek volatilitenin ana sebeplerinin basinda
gelmektedir.
. . L 123.000,00
% Yeni yilin ilk giinlerinde 118.400 seviyesine kadar cikarak rekor 121.000.00
tazeleyen Bist-100 endeksi 21 Ocak giinii 121.530 seviyesine kadar 119.000,00 1146302
yiikseldi. Rekor sonrasinda satis baskisiyla karsilasan endeks yilin 117.000,00
ilk ceyregini 114.930 seviyesinden kapams gerceklestirerek ilk 115.000,00
ceyrek donemde 900,35 kayip yasams oldu. 113.000,00
. 111.000,00
% Ik ceyrekte TL’ye kars1 %4,36 deger kazanan USD bazh endekse 109.000.00
bakildiginda %04,95 deger kaybi yasandig: goriilmektedir. 107.000:00
o : e s - 105.000,00
’ tlt?stl\é:jsgrrl] ezn(()jlei: a?Lrll2h :)(;g Zz\r/:y:aelelz'?r? deg l’“;luk Q.I'tfllamasml(109-000) '19'& m“k%@'& 'LQ'&'@'& w“"‘b'&'&m“'& m“"%'»“"% 'v&@'\q’ m“x%'»“\% m“k%@'& m“"%'@'& S m“"%m“"% m“"%
: islem goriiyor.
Y yiem gory Q'LQ'\Q'\&(LQ\ SoSaSe %@&,\\9“' AU o> ‘b-“‘bq;b& 55 a0 K 'Qb‘(\

Bist100/TL
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Borsa Istanbul

* Bist-100 endeksi 2018 ilk ¢eyrekte 900,35 deger kayb1 yasarken
Bist Sinai endeks %2,21 deger kazanmstir.

% Ulastirma, elektrik, tekstil ve deri ile faktéring ve sigorta
endeksleri genel endekse olumlu etki ederken insaat ve ticaret
endekslerinde diisiis yasandigini goriiyoruz.

% Elektrik endeksi %31,3 getiri saglarken tekstil ve deri endeksi
%21,85 getiri saglamstir.

% Faktoring ve sigorta endeksleri sirasiyla %623,85 ve %10 getiri
saglamislardir.

% Ticaret endeksi %7 kayip yasarken insaat endeksi %8 kayip

BIST 30
BIST 50

BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI
BIST KOBI SANAYi

BIST MADENCILIK

BIST INSAAT

BIST SPOR

BIST MEN. KIYM. Y. O.

BIST BILiSIM

BIST TEKNOLOJI

BIST GAYRIMENKUL Y.O.

BIST HOLD. VE YAT.

BIST FIN. KiR. FAKTORING
BIST SIGORTA

BIST BANKA

BIST MALI

BIST ILETISIM

BIST TICARET

BIST TURIZM

BIST ULASTIRMA

BIST ELEKTRIK

BIST HIZMETLER

BIST METAL ESYA, MAKINA
BIST METAL ANA

BIST TAS, TOPRAK

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

Bist Endeks Getirileri - 2018 1.C

-1,40% =

-0,95% =™

-1,11% ™

-2,45% =
- 3,93%
-8,03% m—
-0,08%
-4,03% m—
-4,97% w——
-3,52% m—
-4,00% m——

-2,40% w==
—— —— 23,87%
e 10,00%

-1,55% =

-1,80% =

-1,33% =
-7,02% —
5 43%
E— 20, 77%
e 31,299
== 1,99%

-3,75% m—
— 5 82%

-2,82%

-0,16% |

S —— 2] 83%

B)M)D

Bizim Menkul Degerler A.S.

yasamustir. BIST GIDA, iCECEK e 8 27%
BIST SINAI - 2,21%
Bist100 -0,35% !
s\o oo S\ so S\o S\o oo
s o N o> S s o
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19,00

Borsa Istanbul

17,00

15,00
<+ 2017 yilinda en yiiksek getiri saglayan endekslerin basinda gelen ;34

Borsa istanbul 2018 yihinn ilk ¢eyreginde yatay hareket etmistir. M
Rusya, italya ve Brezilya borsalar1 disinda diger borsalarin satis 11,00 flv
baskis1 altinda kaldigi donemde yatay hareket edilmis olmasi 9,00 W W

8,29 |

basar1 sayilabilir. 7,00

% MSCI gelismekte olan iilke endeksinin hareketine bakilirsa Bist- 5,00
100 endeksinin benzerlerine gore iskontolu islem gormeye devam S8 S, S S e"“@"“@o"“@'@@""@o""tp""@"q’,}o"@f@"q’@c"q’@c‘\,39'3@e"'\.}c"'\.}e"%@e""’
ettigini goriiyoruz. 2017 yilindaki yiiksek sirket karlarmimn da '@ ¢ @ ¢ @ @ @ @ © @ @ © " © © © © © P © © ®
etkisiyle endekste kirilan rekor seviyelerle birlikte iskontonun MSCI Gelismekte Olan Ulkeler FK MSCI Tiirkiye FK
azalmasi beklense de endeksin son 5 yillik ortalama seviyelerinin ——— MSCI Tiirkiye Ortalama FK MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Ortalama FK
altinda kalmaya devam ettigi goriiliiyor.

1,10

% Cari durumda benzerlerine ve tarihi ortalamalarma gore Bist- 100

100 endeksinin iskontolu oldugunu iddia edebiliriz. Fakat (g

detaylara bakildiginda endeksteki iskontonun 2016 yiindan bu 4,

yana devam ettigini ve iskonto orammnmn ortalamalara yaklastikea ;o ' >
geri ¢ekildigini goriiyoruz. 0,60 M -

< Sirket ciro ve Kkarlarindaki biiyiimeye, GSYH’de yasanan 00
biiyiimeye ve rekor seviyelerin goriilmiis olmasina ragmen 040
endeksin iskontolu islem géormeye devam etmesi bize 6zgii baza 030

yapisal risklerin fiyatlandigim gostermektedir. 0,20
L A L L L L L P - B V- S\ L 0 R S R S
2OV g 205 | 20V E ) 20N 20N 2 0 90V 9007 90N 9015 (2002 0 20000 2000 4 20Y (g 20V, 4 20N (20
06.“‘\ 06.“6 06.‘\‘\ QB.“A 06.09 06.0?' 96.“1 06.‘\7’ 96.“5 06.‘\0 06.0?’ 06.0% 06.«\ 06.06 06.‘\‘\ 06.00‘
e MSCI Tiirkiye FK / MSCI Geligmekte Olan Ulkeler FK —— 5 Yillik Ortalama
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Borsa Istanbul ULUSLARARASI HiSSE SENEDi PiYASALARI-2017
Gelismekte Olan Ekonomiler DEGISIM (%) *
ULKE ENDEKS 17.04.2018 FIK* Yillk 2017 1.geyrek|
. N . U i ) 0, 0, . 0,
ULUSLARARASI HISSE SENEDI PIYASALARI - 2018 1. UL oI L R e I L T SR R
Rusya IMOEX 2.191 7,75 14,11%  -5,51% 8,17%|
- g %" 7,24%  5,60%
Giiney Kore P ypp— M.eks_lka MEXBOL 48.934 21,01 0,35% ,24% 5,60%
Hindistan SENSEX 34.395 23,43 17,31%  27,91% -3,20%
Avusturalya -5,04% . a 0 0
lalya = 106% Gin SHCOMP 3.067 15,33 -4,06% 6,56%  -4,43%
: . Brezilya IBOV 76.402 19,09 31,06%  27,80% 9,78%
ispanya 4,420, O . .
Eransa 2739 e— Giiney Afrika JALSH 56.481 16,99 7,89%  17,15%  -6,77%
Almanya 6,350, Geligsmis Ekonomiler DEGISIM (%) *
Japonya 7,050 ULKE ENDEKS 17.04.2018 FIK* Yillk 2017 1.geyrek;
ingiltere 8,219, Yunanistan ASE 837 23,57% 25,69% -2,73%
Yunanistan -2,73% S ingiltere UKX 7.226 13,33 1,10% 7.27%  -8,21%
Endonezya 2,620 SE— Japonya  NKY 21.848 16,09 18,62% 19,10%  -7,05%
Giiney Afrika -6,77% Almanya  DAX 12.586 14,29 4,88%  13,12%  -6,35%
Brezilya Y, 7% ABD INDU 24.787 19.64" 20,77% 2523%  -2,49%
Gin 4,430 —— Fransa CAC40 5.354 16,62 7,28%  10,14%  -2,73%
Hindistan -3,20% E— ispanya IBEX 9.804 14,35 -4,49% 8,01%  -4,42%
Meksika -5,60% EE— italya ITSTAR 37.549 23,49 13,99%  36,91% 1,06%
Rusya m—_ a1 Avusturalya AS51 5.842 17,15 0,08% 7,05%  -5,04%
TORKIYE -0,35% @ Giiney Kore KOSPI 2.026 24,18 14,21%  21,76%  -1,26%

*17/04/2018 tarihli kapanis degerleri itibariyla gosterilmektedir.
Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma
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Model Portfoy

% 2018 yih ilk ¢eyreginde baz olarak aldigimiz Bist Sinai, endeks
204,86 getiri saglarken Model portfoyiimiiz %00,65 getiri
saglamustir ( Model Portfoy, Bist 100, BistSinai i¢in baz alinan
tarih arahig: 26.12.2017 - 27.03.2018).

% Model portfoyiimiizde bulunan SODA ve TRKCM paylan
portfoyiimiizii olumlu etkileyenlerin basinda gelirken TOASO ve
TRGY O paylar getirimizi asagi yonde baskilamistir.

“ Yeni yilda 31 Ocak itibariyle Arcelik model portfoyiimiizden
cikarildi (ilk ceyrekte %14 kayip yasadi).

% 10 Ocak tarihinde BRSAN portfoyiimiize dahil edilmistir.
BRSAN’mm 10 Ocak sonrasinda ilk c¢eyrek performansi negatif
yonde %05 olmustur.

EREGL
TRGYO
CIMSA
AYGAZ
SODA
TRKCM
TOASO
TUPRS
TCELL
PETKM
BIMAS
BRSAN

Arastirma Model Portfoy

-12,€

-13,1

Model Portféy Getiri - 2018 1.C

e 4,59%
1% I
[ 2,39%
-0,18% |
I

9% II—
N 051%
-2,13%
P 4,76%
-7,94%
P 5,28%

B 064%

e 4,86%
| 2,31%

9,52%

P 11,26%

BMD

Bizim Menkul Degerler A.S.
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TL baSkl altlnda' °° ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERI - 2017

Geligsmekte Olan Ekonomiler $'in Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%)
ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERI - 2018 1.C ,E LKE____° ParaBirimi _ _ 17.04.2018 2017 _  1.geyrek |
[Turkiye  _ $iira __ _____° 1 ONG, 60 a0 0 )

$/Won -0,55% W Rusya $/Ruble 61,52 -6,37% -0,58%
ADolaris 1,650 Sm— Meksika  $/Peso 18,05°  -5,00% -7,50%
Avro/$ (I 2,60% Hindistan  $/Rupi 65,68 -6,07% 1,95%
$/Frank 2,06% (— Gin $/Yuan 6,29 -6,38% -3,31%
e -569% —— Brezilya $/Real 3,41 0,90% -0,18%
Sterlin/s (I ot Giiney Afrika $/Rand 11,09  -10,90% -4,34%
SIRup 0 e Endonezya $/Rupi 13.775,00 0,71% 1,33%
e ——
svuan 310 — ULKE Para Birimi 17.04.2018 2017 1.eyrek
$/Rupi S 1,95% ingiltere Sterlin/$ 1,43 -9,06%| 3,67%
$/PeE50% M Japonya $/Yen 107,01 -3,68% -5,69%
$/Ruble 0,58% M Isvigre $/Frank 0,97 -4,85% -2,06%
uUSD/TL R 4,30% Avro Bolgesi Avro/$ 1,24 -12,80% 2,66%
Avusturalya A.Dolan/$ 0,78 -7,84% -1,65%

Giiney Kore $/Won 1.067,12 -11,62% -0,55%

*17/04/2018 tarihli kapanis degerleri itibariyla g &sterilmektedir.

Kaynak: Bloomberg, BMD Arastirma
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TL’de deger kayb1 devam ediyor...

5,00
%+ TL tarafinda olumsuz seyrin yeni yilda da devam ettigini soyleyebiliriz. 460
4,80
< Endeksin aksine USD’nin TL karsisinda ilk ¢eyrekte %04,3 deger kazandig 4,70
goriiliiyor. 4,60
4,50
4,40
< Benzer iilke para birimlerinin aksine TL’nin deger kaybetmesinde yurtici R I T P R S
risk unsurlarmn etkili oldugunu soyleyebiliriz A A A N R N S L L L L L
g y y " '19. {bg. Qg. \g‘ ']9‘ Q%' \Q,. q&. '\Q‘ ']9‘ 'bg.
e EURO
% ABD basta olmak iizere Bati iilkeleri ile Suriye’deki gelismeler iizerindeki 410
anlasmazhklar, ABD’nin baz iiriinlerde uyguladig1 ithalat vergilerinde 405
muafiyet saglanms iilkeler disinda birakilmamiz, not indirimi*, yiiksek 4,00
bityiimeye bagh olarak cari acikta yasanan artis, yiiksek enflasyon ve 3.95
yiikselen dis bor¢lar TL’nin deger kaybimin yiiksek olmasindaki sebepler 3.90
olarak goziikiiyor. 385
3,80
3,75
*8 Mart 2018 Uluslararast kredi derecelendirme kurulusu Moody's siirpriz yaparak Tiirkiye'nin 3,70
kredi notunu ""Bal''den "'Ba2''ye (yatirum yapilabilir seviyesinin 2 kademe altina) diisiirdiigiinii ve Q»(\ Q»(\ S N P P A\
not gériiniimiinii ‘'negatif''ten “duragana cevirdigini acikladi. Tiirkiye'ye iliskin bir énceki not ,3.'3’ ,3,'3’ Q\f" Q\fl' Q\fl' qu} Qq}" Qq;" 653' bea' Qﬂﬂ'
aciklamasimi 18 Mart 2017'de yapan Moody’s, kredi notunu '"Bal"™ seviyesinde tutmus, D A ® T P @ N T N O
goriiniimiinii 1se duragandan negatife ¢ekmisti. Kredi notunun asagt ¢ekilmesinin nedenlerine
iliskin yapilan aciklamada "kurumlarin direncindeki siiregelen kayp" ve "dis sok riskinin yiiksek USD

borg ve siyasi riskler nedeniyle artmasi" olarak siralandi.
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Faliz 1500
14,00
«» 2017’nin ikinci yanisinda yiikselise gecen faizler 2018°le birlikte 13,00
nispeten sakin bir seyir izledi. 12,00
11,00

% Mart ay1 itibariyle ise 6zellikle not indiriminin etkisiyle faizlerde
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e 10 Yillik Tahvil

2 Yilik Tahvil
a) Gecelik faiz oranlari: Marjinal fonlama orani yiizde 9,25,

Merkez Bankasi borglanma faiz orani ytizde 7,25. 1,00
b) Bir hafta vadeli repo ihale faiz oram yiizde 8. 0,50
c) Gec¢ Likidite Penceresi faiz oranlari: Geg¢ Likidite 0,00 —
Penceresi uygulamasit c¢ercevesinde, Bankalararasi Para 0,50
Piyasasi’nda saat 16.00-17.00 aras1 gecelik vadede uygulanan
Merkez Bankas1 bor¢lanma faiz oran1 yiizde 0, borg verme faiz -1,00
orani yilizde 12,75. 150
-1,55
-2,00
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Altin

% 12 Aralik 2017°de 1.245 USD’den yiikselis hareketine baslayan 1.370,00
ons altin Ocak 2018 sonunda 1.365 seviyesine kadar yiikseldi.

Daha sonraki donemde 1.300 USD seviyesini kendine destek 136000
yapan ons altin 0 donemden bu yana 1.300-1.365 USD arasindaki 1.350,00
bantta hareketine devam etti.
1.340,00
1.330,00 1.349,20

% Son donemde ABD’nin baslattigi ticaret savasini cagristiran
soylemlerle gii¢ kazansa da giindemin yumusamasi sonrasinda 1.320,00
altimin ¢ikisi da son buldu.

1.310,00
1.325,48
1.300,00
% Gram altin tarafinda TL’nin yasadig1 deger kaybimin etkilerini
goriiyoruz. 1.290,00
1.280,00
@\‘b m“"% m“N% '»“"% f»“\% ¢°"%
% 2017’nin son aymda 165 TL ile rekor kiran gram altin daha o oS i o o5 o
sonra 26 Mart 2018°de 174 seviyesini test etti.
Altin/USD

« Tk ¢eyrek donemi 168,6 TL’den kapatan gram altin ilk ¢eyrekte
%06,1 getiri saglarken 11 Nisan giinii 182,3 TL ile rekor tazeledi.
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VARLIK YONETIM MODELI
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Bizim Menkul Degerler A.S.

1.C 2018 Varhik Yonetim Modeli Performansi

% 2018’nin 1. ¢eyreginde Sinai endekste 120.000 seviyesinin alti
gorillmemistir. Bu zaman arah@inda VYM portfoyiimiizii %040
hisse, %30 SGMK , %15 altin ve %15 déviz sepeti olarak
belirlemistik. Yilin 1. ¢eyreginde Varlik Yonetim Modelimizin

getirisi 92,99 olurken son 4 ceyrek dénemde toplam getiri 2018 1.¢ Varlik Dagihmi | Ortalamalar
622,24 olmustur. XUSIN HISSE SGMK  ALTIN  DOviz
140.000 ve Uzeri 35,00 35,00 10,00 20,00
% Son ceyrekte Model portfoyiimiiz %0,65 getiri saglarken Bist- EZ0.000 - 140.000 40,00 30,00 15,00 15,06:

100 %2,31 Bist Sinai ise %4,85 getiri saglanmstir.

100.000 - 120.000 45,00 30,00 10,00 15,00

% Son ceyrekte sabit getirili menkul kiymetler(Kira Sertifikasi) 80.000 - 100.000 55,00 25,00 10,00 10,00

ortalama %2,95 getiri saglarken, kiymetli madenler (GOLP ve 80.000 ve alti 5500 25.00 10.00 10.00
SLVRP) %05,78 Doviz sepeti ise %6,5 getiri saglanstir.

% Uygulamaya gecirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %6165,58 ve yilhik ortalama
bilesik getirisi ise %15,89 olmustur.
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1.C 2018 Varlik Yonetim Modeli Performansi

BMD VARLIK YONETIM MODELi KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

Onerilen Agirlik** Dénemsel Getiri
Yillik Son 4 Kiimiilatif Getiri
Onerilen Varhk Risk (B)| Beklenen 2017 2017 2017 2018 2017 2017 2017 2018 Ceyrek (18/08/2011-
Getiri (%) *| 2.Ceyrek | 3.Ceyrek | 4.Ceyrek | 1.Ceyrek | 2.Ceyrek| 3.Ceyrek | 4.Ceyrek | 1.Ceyrek | Getiri 30/03/2018)
Hisse Senedi (BMD Mali Sektor Disi Hisse Portfoyii) 0,78 19,5% 41% 36% 30% 40%| 15,47% 7,92% 8,64% 0,64% 36,26% 280,09%
Sabit Getirili Varlik 0,02 12,7% 39% 35% 40% 30%| 2,64% 2,64% 2,72% 2,95% 11,42% 90,68%
Doviz (%50 Dolar - %50 Euro) 0,00 12,5% 10% 19% 20% 15%| -0,59% 3,41% 7,45% 6,50% 17,64% 111,14%
Kiymetli Madenler **** -0,18 10,9% 10% 10% 10% 15%| -3,92% 4,23% 7,53% 5,78% 13,91% 18,73%
BMD Varlik Yonetim Modeli 0,28 15,0% 100% 100% 100% 100%| 6,87% 4,85% 5,93% 2,99% 22,24% 165,58%
* Sermaye piyasasi araglari igin Yillik Beklenen Getiri hesaplamalarimizda Risksiz Getiri Orani %12,5 ve Piyasa Risk Primi %9 o BMD Varlik
olarak varsayilmistir. Yillik Getiri Yénetim Modeli
** Modelimizdeki varliklarin agirliklar BIST Slna{' Endeksi'nin degisen bant araliklarina gére degismektedir. Bu nedenle, 6nerilen |gnflasyon (TUFE ): 11,14% Son Yil Getiri
agirlik hesaplamalari 3 aylik dénem icerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkli bant araliklarinda gecirdikleri giin sayisina gére -
s o - - : ; ; - BIST Sinai Endeksi: 38,45%
hesaplanmaktadir. Onerilen adirliklarda degdisiklik yapiimasi icin gerekli kosul BIST Sinai endeksinin mevcut bandin disinda en az 22.24%
e . . . . o
10 giin arka arkaya islem gérmesidir. BMD Hisse Portfoyii: 36,26% !
*** Son yilda portféyiimiiziin tamaminin ilgili enstriimandan olusmasi halinde elde edilecek getiri (%100 BIST Sinai Endeksi Sabit Getirili MK'ler: 11,42% Villik Ortalama
Hisseleri, %100 BMD Mali Sektér Disi Hisse Portfédyi, %100 Sabit Getirili Menkul Kiymetler, %100 Déviz veya %100 Kiymetli Bilesik .
Maden[er)_ Déviz Sepeti: 17,64% ilesik Getiri
**** 01/10/2012 - 31/03/2016 tarihleri arasinda %50 GOLDP - %50 SLVRP, diger dénemlerde %100 GOLDP'ye yatirim
yapilmistir. Kiymetli Madenler: 13,91% 15,89%

Kaynak: Finnet, BMID Arastirma
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2018 2.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
1.C 2018 Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFOY

BIMAS 04.05.2016 53,58 71,10 83,60 21.585.960 20.605.582 -980.378 2.957.880 17,6%
BRSAN 10.01.2018 13,03 12,50 15,90 1.771.875 2.673.196 901.321 1.828.744 27,2%
PETKM 19.07.2011 1,39 7,60 7,21 11.400.000 12.891.617 1.491.617 3.793.932 -5,1%
TCELL 25.02.2013 9,15 14,20 17,58 31.240.000 39.052.478 7.812.478 14.989.161 23,8%
TUPRS 12.01.2009 7,42 111,90 141,00 28.021.908 34.270.823 6.248.915 10.373.347 26,0%
TOASO 14.02.2017 24,23 26,72 34,33 13.360.000 15.931.419 2.571.419 3.583.037 28,5%
TRKCM 07.12.2011 1,27 4,84 4,23 5.469.200 6.633.534 1.164.334 4.009.965 -12,6%
SODA 19.12.2016 4,07 5,04 6,45 4.536.000 4.037.790 -498.210 3.187.925 28,0%
AYGAZ 19.12.2016 9,34 13,75 14,47 4.125.000 4.505.098 380.098 2.923.063 5,2%

CIMSA 03.05.2010 4,74 12,90 16,38 1.742.589 2.915.123 1.172.534 1.294.842 27,0%
TRGYO 26.10.2010 1,33 2,66 4,06 2.660.000 5.664.044 3.004.044 6.378.657 52,6%
EREGL 25.09.2017 7,50 10,63 8,88 37.205.000 34.659.988 -2.545.012 18.684.383 -16,5%

* Raporun yayimlanma tarihinden énceki giinsonu kapanisg fiyatlarini gbstermektedir.
** Tiim hedef fiyatlar temettii, bedelli, bedelsiz diizeltmelerini icermekte olup 12 aylik beklenti fiyatlar olarak tanimlanmaktadir.

Model Portfdy'iin kriteri geregi katilim endeksi kriterlerini karsilamayan hisseler Arastirma Portfdy'line dahil edilememektedir.
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1.C 2018 Model Portfoy Performansi

_ 2018** -2,4% -2,9% 1,8%
BIMAS 70,85 71,10 0,4% -9,0% 2017 52,8% 43,3% 51,3%
BRSAN 12,55 12,50 -0,4% 6,5% 2016 11,8% 10,8% 16,2%
PETKM 7,68 7,60 -1,0% -2,2% 2015 -9,6% -18,4% -9,3%
TCELL 14,32 14,20 -0,8% -8,3% 2014 40,9% 25,7% 26,6%
TUPRS 111,40 111,90 0,4% 3,8% 2013 5,7% -11,3% 1,7%
TOASO 26,68 26,72 0,1% -14,2% 2012 56,9% 48,9% 32,1%
TRKCM 5,16 4,84 -6,2% 4,8% 2011 -17,6% -22,3% -9,3%
SODA 5,26 5,04 -4,2% 0,0% 2010 55,7% 25,6% 40,9%
AYGAZ 14,10 13,75 -2,5% -5,1% 2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
CIMSA 13,20 12,90 -2,3% -2,2% Ocak'18 2,7% 6,5% 4,8%
TRGYO 2,79 2,66 -4,7% -20,1% Subat'18 -2,1% -0,4% -0,1%
EREGL 10,25 10,63 3,7% 6,1% Mart'18 0,1% -3,6% 0,1%

3 Nisan - 10 Nisan'18 -1,6% -3,4% -2,8%

BisT-00 110713 S s 5T% 10 Nisan - 17 Nisan'18 15% 1,8% 0,2%
* Glin sonu kapanis fiyati * 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009

**: Portfoy hesaplama periyodumuza goére 2017 yili 26 Aralik gini kapanmistir.
Bundan dolayi 2018 getirisi 26 Aralik-02 Ocak haftasinin getirisi dahil edilerek hesaplani
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Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bizimmenkul.com.tr
Telefon : 0216-547-13-00

Onemli Uyan

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhigi 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.§. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin giivenilir oldugunu diigiindiigii yayimlanms bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket i¢i ve dis1 dagitim kanallar
araciligiyla tiim BMD miisterilerine eszamanli olarak dagitilmaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin yayinlandig: tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Boliimii daha
once hazirladig: ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerle ¢elisen bagka raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve
tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD nin bu raporlardaki
tavsiye ve goriislerle gelisen diger BMD Arastirma Boliimil raporlarimi okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi
olabilir ve/veya raporun yaymlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimeilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iligkisi igerisinde olabilecegini kabul
ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikarilmak, cogaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitilmak iizere hazirlanmamigtir ve BMD Arastirma Boliimii’niin izni olmadan
kopyalanamaz ve gogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olugturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak iizere tiim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma
Boliimii‘niin izni olmadan bagkalariyla paylagsmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yaymlamaya, misterilerine ve gerekli yatirim profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma
Boliimii gerekli oldugunu disiindiigiinde diizenli olarak yatinnm tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse
senedinin veya finansal yatirim enstriimanlarinin alimi ya da satimi i¢in 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 ¢alismaya degil, arz edilen yatirim arac ile ilgili kamuya duyurulmus ve yaymlanmisg
izahname ve sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisan1 bu raporun igerigindeki goriis ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da
kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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