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N TUFE - Aralik Agirlik Aylik Avlik Yillik Yillik
TUFE, Ocak ayinda %2,65 olan beklentilerin oldukga | = | o | I(L:k'f sops 2023 TK‘;fk'f
Uzerinde aylik %6,65 yilikselerek 2022 yili Nisan ayidan bu TOFE 00011110 oo | ces Tasoo e | o7 es
yana en yiksek artigini gergeklestirdi. 2022 yili Aralik Gida ve Alkolsiiz ig 25 41,3 10'90 6'62 1'68 55'61 71’00 17‘75
o ayinda %64,27 olan yillik enflasyon, 2023 yili Ocak ayinda Alkolli Io. ve Taan | 357 |2190 1119 | 040 | 2532 5060 | 227
=l baz etkisiyle %57,68'e gerileyerek 2022 yili Mart ayindan bu |5 e ayakkab: a1 | 026 -153 | 0.0 | 2532 2424 | 136
g yana en disuk seviyesine indi. Yillik enflasyon 2022 yihnin = [conu 1662 |1891 331 | 055 | 4841 5624 | 855
@ Ocak ayinda %48,69 olarak gerceklesmisti. Ev Esyas 867 |12,82 558 | 048 | 5453 61,90 | 5,51
g=8  Ana harcama gruplari incelendiginde saglik, aylik %18,35 ile  [F29 353 111,27 1835 } 065 12863 77.22 | 257
o Ulagtirma 15,08 |11,15 629 | 095 | 68,89 47,69 | 7,95
> en c¢ok artan grup olurken, aylik enflasyona 65 baz puan Haberlesme 330 | 216 623 | 021 | 1076 3787 | 132
& katki verdi. Gida ve alkolsiz igecekler grubu aylik %6,62 |cqonce ve kantr 325 | 877 870 | 028 | 3481 4985 | L85
ol artarken, 168 baz puanla aylik enflasyona en ylksek katkiyl [ggjim 167 | 110 446 | 007 | 1867 4170 | 077
veren grup oldu. Giyim ve ayakkabi, sezon indirimlerinin | okanta ve oteller 782 | 845 1273 | 1,00 | 5040 7513 | 531
o etkisiyle %1,53 azalirken, aylik enflasyonu 10 baz puan |cesitii Mal ve Hiz. 464 [800 1027 | 048 | 4354 5686 | 2,74
@ asag! cekti ve digus gosteren tek grup oldu. Kaynak: TUIK -
GE, Yillk bazda bakildiginda 12 ana harcama grubunun TOFE TUFE'AVI&%Z’)
o hepsinde artis yasandi. Saglk, yillik %77,22 artisla en ¢ok Gida ve Alkolsiiz ic p— éz
X yukselen grup olurken yillik enflasyona 257 baz puan katki Alkollii ic. ve Tmu’; _ 1119
o sagladi. Enflasyon sepetinde en ylksek agirliga sahip olan . - ' ’
N . I iyim ve Ayakkabi -1,531H0
c gida ve alkolsuz igecekler yilik %71 ile en ¢ok artan ikinci Konut . 32
u°> grup olurken 1.775 baz puanla yillik enflasyona en yiksek Ev Esyasi _ 558
katkiyr verdi. saiik E— ;5
TCMB, Ocak ayi toplantisinda politika faizini %9,00 Haifrslte:m: = ::::
seviyesinde sabit birakirken, 2023 yihinin ilk Enflasyon Eglence ve Kiiltiir . 5,70
Raporu’nda yil sonu enflasyon tahminini %22,3 seviyesinde Egitim B 26

Tuketici Fiyat Endeksi

Tuketici Fiyat Endeksi

birakti. Kiresel enerji ve emtia fiyatlarindaki dusuas, doviz
kurlarindaki sakin seyir ve ylksek baz etkisiyle yillik
enflasyondaki gerilemenin devam etmesini beklemekteyiz.

Alt Sektorlerin Yillik Enflasyona Katkisi
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TUFE- Ana Harcama Gruplari Yillik Degisim (%)
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Tuiketici Fiyat Endeksi
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AlkollU icecekler ve tltiin
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Tulketici fiyat endeksi yillik
degisimi ana harcama
gruplarina gbre
incelendiginde;

Son 19 ik aritmetik
ortalamasi %15,66 olan
gida ve alkolstiz icecekler
grubu, Mart 2022 itibariyle
kendi ortalamasi ve
enflasyonun son 19 yillik
ortalamasi olan %13,57’in
oldukga Uzerinde artis
gOsterdi.

Son 19 vyillik aritmetik
ortalamasi %15,30 olan
ulastirma grubu enflasyon
ortalamasinin Uzerine
cikarken 2016 yilhinin Aralik
ayl itibariyle kendi
ortalamasinin da {zerine
cikmigtir. 2019 yilh Agustos
ayindan itibaren
ortalamasinin altina
gerileyen ulastirma grubu
2020 wyili  Agustos ayi
sonrasinda ise  tekrar
ortalamasinin Uzerine
clkmistir.

Son 19 wyilhk aritmetik
ortalamasi %16,63 olan
alkolli icecekler ve tatin
grubu yillar itibariyle
dalgali bir seyir izlerken
Mayis 2019 itibariyle kendi
ve enflasyon ortalamasinin
oldukga Uzerinde artis
gOstermigstir. 2020 yili Mart
ayindan itibaren hizla
distise gecen alkolli
icecekler ve tutin grubu
Agustos  ayi itibariyle
ortalamasinin oldukga
altinda artis goOstermigtir.
2021  yih Aralik ayl
itibariyle ise ortalamasinin
oldukga Uzerine gikmistir.
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Uretici Fiyat Endeksi

T o Yi UFE - Aralik AGirlik Aylik ﬁllf:': Yillik \S::':
Yurt ici Uretici fiyat endeksi (YI-UFE), 2022 yil Aralik Sektérierve AltSek. | (%69 | 2022 2023 | ket | 2022 2023 | Kagky
ayinda, aylik %0,24 azalirken, 2023 yili Ocak ayinda VIOFE 0000 005 a5 a5 o355 soael soac]
%4,15 artti. Aralik ayinda yillik bazda %97,72 artan YI- = . ‘ ’ . ’ ’ ’
UFE, Ocak ayinda ise %86,46 artti. Madencilik 369(17,36 6,08| 022| 8651 101,51 3,80

imalat 8381|1016 512 429| 90,29 7049 6191
Sanayinin dort ana sektérine gbre madencilik aylk Gida drinleri 16,40 | 1067 7,94 130| 7594 10023| 1943
%®6,08 ile en gok artan sektér olurken, aylik Yi-UFE'ye Tekstil drdinferi 907 | 763 18| 017| 10290 5217 5,07
22 baz puan katki verdi. En ylksek agirliga sahip imalat Kim. ve kim. ir. 459 | 797 214 o010]| 11471 5833 2,56
aylik %5,12 artarken, 429 baz puanla aylik Yi-UFE'ye Kauguk ve plas.ir. 428 | 1032 321 o014| 7742 47,77 2,29
en yluksek katkiyl veren sektor oldu. Elektrik, gaz, buhar Dig. met.olm. Min. ér. | 532 | 20,70 828 o044 | 9265 14509 7,18
aylk %3,13 azaldi. Ana metaller 955| 539 212 o020] 13629 2897 2,55

i i Fab. metal i, mak. ve] 536 | 7,85 445 024 8826 5535 3,24
Elek_t_”k’ gaz, buhar yillik %237,14 'I? en.gok artan ana Elektrikii teghizat 302 | 978 489 015| 8346 60,74 2,05
?.ekt?r oldu. Imalat %79’49 am§ gOSterlrken_ y”“k Yl- Makine ve ekip. b.y.s. 2,88 | 10,74 8,34 0,24 58,29 59,89 1,97
UFE'ye 6.191 baz puan ile en ¢ok katkiyr verdi. Motorlu kara tas. 333 | 1063 487 016| 5921 5961 2,28
Alt sektorlerde ise aylik bazda %20,42 ile icecekler en |Elektik, Gaz, Buhar | 11,96 110,62 -3,13] -037]13848 237,14] 19,94
fazla artigi gdsterirken, ham petrol ve dogal gaz %9 [SuTemini 055| 861 215) 001) 2588 11664] 082

azalarak en ¢ok disis gérilen alt sektér oldu. Kaynak: TUIK
Yilhk bazda ise %147,26 ile diger madencilik ve tas

ocakg¢ih@r drinleri en ¢ok artis yasanan alt sektér

olurken onu %145,09 ile metalik olmayan diger mineral

drtnler izledi. Yillik dists gosteren alt sektér olmadi.

Yi UFE Alt Sektorler - Aylik Deg. (%) Yi UFE Alt Sektérler - Yillik Deg. (%)
imalat || s :: imalat || 70+
Gida driinleri | N 2/ Gida driinleri ||| T 100::
Tekstil iiriinleri [N .86 Tekstil iirinleri || NG 5217
Kim. ve kim. ir. || 214 Kim. ve kim. ir. || N 5233
Kauguk ve plas. iir. _ 3,21 Kauguk ve plas. r. _ 47,77
Dig. met.olm. Min. iir. _ 8,28 Dig. met.olm. Min. iir. _ 145,09
Ana metaller -,12 Ana metaller - 28,97
Fab. metal lir., mak. ve ek. harig _ 4,45 Fab. metal iir., mak. ve ek. harig _ 55,35
Elektrikli techizat ||| NG 3 Elektrikli techizat || | AN oc.74
Makineve ekip. b.y.s. | NG :: Makine ve ekip. b.y.s. || NEGNG<zNG s0.3°
Motorlu kara tas. || ENGGEEEEE - Motorlu kara tas. || NN s0.6:
420 Yi UFE Ana Sanayi Gruplari - Yilhk Degisim (%)
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gergeklesirken, 2022 yilinda
beklentinin altinda kalmistir.

TUFE Beklentisi**

** TCMB Beklenti Anketi cari yilsonu TUFE beklentisi

BMD Arastirma
3 Subat 2022

4711

@ j|gili yilin sonundaki Tiiketici Enflasyonu

Gekirdek TUFE Ozel Kapsamh TUFE Géstergeleri Aylik Yillik
TCMB tarafindan ¢ekirdek enflasyonun takibinde kel — - 20222023 | 2022 2023
kullanilan B (islenmemis gida riinleri, enerji, alkollii [(A) Mevsimlik Urinler harig . 11,46 723 5055 59,97
igkiler ve tiitiin ile altin haric TUFE) ve C (enerji, gida ve (B)*I§..|°jn".'em'§g!§?urunle"’e"e.”" 749 7,07| 4266 57,05
alkolsiiz igecekler, alkollii igkiler ile titiin ve altin harig [5o Ensril orda vo alkorsis fcoaokler,
;L;Fo?vzngik§$rlnoca'k tay"jf_‘da aylik bazda sirasiyla [aikollii igkiler ile tiitiin dirinleri ve altn | ©94  7:67| 3945 52,97
ol o/,0f arlig gosterdi. (.l.))ul§lfer.1.men.1|§ g.lda, alkolll icecekler ve 10,41 6.13| 47,96 56,64
) thtdn Grdnleri harig
B endeksi, yillik bazda 2022 yili Aralik ayinda %57,68 |(g) Alkollii igecekler ve tittin hari 1062 648 48,86 58,09
artis gosterirken, 2023 yil Ocak ayinda %57,05 artti. (F) Ydnetilen-yonlendirilen fiyatlar hari¢ 884 6,68 49,34 56,84
L Mallar 1222  447| 55,82 55,76
2022 yili Arallk ayinda yilhk bazda %51,93 artisg gorilen Enerji 2741 159 | 7638 55,03
C endeksi ise 2023 yili Ocak ayinda yillik %52,97 artti. Gida ve alkolsiiz igecekler 1090 662 | 5561 71,00
Enerji ve gida disi mallar 7,82 4,08 | 48,70 45,23
Hizmet 7,89 12,70 | 29,56 62,42
Eski 6zel kapsamli H géstergesinin devamudir.
" Eski 6zel kapsamli | géstergesinin devamidir.
Kaynak: TUIK
90 . .o
85 Cekirdek TUFE
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65
60
55
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o = “ = - = o = “ = & = 4 R 7 =
$z5E8z5E8z2528z25882588258825882 5%
e C end eksi* ilgili Aydaki TUFE Yillik Deg.
* Enerji, gida ve alkolsiiz igecekler, alkollii igkiler ile tiitiin iriinleri ve altin haric TUFE
Beklenen & Gergeklesen TUFE
TCMB Piyasa Katilimcilar .
Anketi (eski adiyla Beklenti /1
Anketi) yayinlandigi aydaki &3 —
cari yilsonu TUFE beklentisi 27
dikkate alindiginda genel %/
olarak beklentilerin (izerinde 32
gelen enflasyonun 2018 ve 3}
2019 yilinda beklentilerin 43
altinda kaldigi 13 ,_/_\_/_I
gorilmektedir. TUFE, 2020
ve 2021 yilllarinda M 993 IYYYyY 8 Y Sy YRR Y YL LY T ST NN
beklentilerin tzerinde g§§§5§§g§§§§g§§§5§§g§5§§
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Tiketici Fiyat ENdeks|  ——

2006-2022 arasinda ortalamasi %13,71 olan yillik tuketici enflasyonu, 2006 yili sonrasinda 2011 yili Mart ayinda
%3,99 ile minimum degerini alirken, 2022 yili Ekim ayinda %85,51 ile maksimum seviyesini gérdu.

Tiiketici Enflasyonu

90%
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IO%W T
[
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O O NN OO AT NN OOTNITETNWNM O ONMNOOMOGOOSOOO AddANANM
9999090900 AdddddddddddddAddAdd AT NN NNNNN
0202020202620 °20°20°202%20202%202%2062%802%2062%06256
TUFE Maksimum Minimum -——Ortalama

2006-2022 yillik ortalamasi %18,71 olan uretici enflasyonu, 2006 yili sonrasinda 2009 yili Temmuz ayinda -%3,75 ile
minimum seviyesini gorirken, 2022 yili Ekim ayinda %157,69 ile maksimum seviyesini gordu.

Uretici Enflasyonu

155% 157,69%
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(&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&) (&)

Q Q () Q () (] () () ()] (O] () ()] (O] Q (O] Q Q
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Tiiketici Fiyat Endeksi  —

TUFE&Yi UFE - Yillik Degisim (%)
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Yillik Enflgsyon (%)

Ocak §ubat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz  Agustos E\élul Ekim Kasim Aralik
2008 ®3009  ®2010 2011 2012 ®2013 2014 ®2015 W2016 W2017 W 2018 201 2020 2021 W2022 W2023

85 Yillik Enflasyon (%)

0 —_—

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

BMOcak MSubat mMart Nisan B Mayis M Haziran Temmuz B Agustos Eylal mEkim m Kasim Aralik
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Tiketici Fiyat ENdeks|  ——

Tiiketici Fiyat Endeksi- Yillik Degisim (%)

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik
2008 8,17 9,10 9,15 9,66 10,74 10,61 12,06 11,77 11,13 11,99 10,76 10,06
2009 9,50 7,73 7,89 6,13 5,24 5,73 5,39 5,33 5,27 5,08 5,53 6,53
2010 8,19 10,13 9,56 10,19 9,10 8,37 7,58 8,33 9,24 8,62 7,29 6,40

2011 490 416 399 426 624 631 665 615
2012

2013 781 7,03 729 613

2014 775 7,89 839

2015 724 755 761

2016 746 657 658

2017 922 1013 10,90

2018 1035 1026 1023 10,85 12,15

2019 926 855 1056 11,84
2020 = 1215 1237 1186 1094 11,39 11,76 11,77 11,75 11,89 || 14,03 INi460/
2021 1497 1561 1619 17,04 1659 17,53 1895 1925 1958 1989 21,31 36,08
2022

2023 -

Min 49 416 3,99

ort. [Ni40| 1256 1301

Maks 57,68 5444 61,14

TUFE - Yillik Degisim (%)

i

Ocak Subat Mart Nisan Mayis  Haziran Temmuz Agustos  Eyldl Ekim Kasim Aralik

84,39

48,69

2021 W2022 m2023

2006-2023 Tiiketici Enflasyonu Ay Ortalamalari

1490 49
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Tiiketici Fiyat Endeksi  —

Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi- Yillik Degisim (%)

yil Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik
2008 6,44 8,15 10,50 14,56 16,53 17,03 18,41 14,67 12,49 13,29 12,25 8,11
2009 7,90 6,43 3,46 -0,35 -2,46 -1,86 -3,75 -1,04 0,47 0,19 1,51 5,93
2010 6,30 6,82 8,58 10,42 9,21 7,64 8,24 9,03 8,91 9,92 8,17 8,87
2011 1008 821 963 1019 1034 1100 1215 1258 IESE i8S
2012 6,13 4,56 4,03 2,57 3,60 2,45
2013

2014

2015 3,28 3,10 341

2016 4,47 3,80 2,87 3,25

2017 13,69 14,87

2018 12,14 13,71 14,28 16,37 20,16

2019 13,45 2,45 1,70 4,26 7,36
2020 8,84 9,26 8,50 6,71 5,53 6,17 8,33 11,53

2021 26,16 27,09 31,20 35,17 38,33

2022 93,53 105,01 114,97 97,72

2023

2006-2023 Uretici Enflasyonu Ay Ortalamalari

17,88

Yi UFE - Yillik Degisim (%)

[111]

Mayis

Haziran Temmuz Agustos

W2021 W2022 m2023

Eylul

Ekim

21,50

Kasim

97,72

Aralik

17,20
Maks 93,53 105,01 114,97
Ocak Subat Mart Nisan
BMD Arastirma
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Tuiketici Fiyat Endeksi

Tiiketici Enflasyonu&Dolar/TL
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TUFE-Yillik Degisim (%)  ewmm=Dolar/TL (Sag Eksen)
TUFE&Dolar/TL - Yillik Degisim (%)
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TUFE-Villik Degisim (%) e Do lar Yillik Deg. (Sag Eksen)

2004 yilindan itibaren ¢ogunlukla asgari Ucretteki artigsin son 17 yil enflasyon ortalamasi olan %9,73’Un Uzerinde
oldugu gorulmektedir. 2015, 2017, 2018, 2019 ve 2020 yillarindaki artis ise son 17 yillik asgari Ucret artis oraninin
bilesik ortalamasi %13,06’nin da Uzerindedir. 2015 yilinda yapilan segimler sonrasinda asgari Ucretteki %29’luk artis
orani enflasyonun oldukca Uzerinde gergeklesmesi nedeniyle dikkat cekmektedir.

70% TUFE&Asgari Ucret

O
60%
50%
X
1
o
40% ’
30% S
X
0, N 3 O
20% 17:82% as 2 S I o ! U/
-
o 3 X S 5 3 N3 X =t b
R R F 8 ke 9 e ® 3 n /Il < Vi R
o) ~N ) '~ - =) < o ~
~ ) n < " N ~ - - (=) |_¢ —~—
0, —
0% mm o R o B gy BN _ T A MR RRE
S g o ] 5 < S 0 ) X SN = S © o =
o bR, o N LN} N o ~ ) - N ) o < o n - ) =)
- ) - (<)) (-] (<)} - - -] - - o~ ~ - o~ - o~ [} -

S | SN N S | N N N T AT LGN\ SN I N N \ R\ SN N Y AN

B Asgari Ucret Artig Or. TUFE Yillik Deg. ort. A.U. Ort. TUFE
BMD Arastirma _\,]m-
3 Subat 2022

9 / 11 Bizim Menkul Degerler A.S




Tiketici Fiyat ENdeks|  ——

Korelasyon Analizi

TUFE aylik degisimi ile Yi UFE aylik degisimleri
arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yonli 0,82
olarak hesaplanmis olup pozitif ve orta diizey bir
dogrusal iligki vardir.

TUFE&Yi UFE - Villik Degisim
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Yi UFE Yilik Degisim

TUFE aylik degisimi ile Dolar/TL aylik degisimleri
arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yonli 0,44
olarak hesaplanmis olup pozitif ve orta diizey bir
dogrusal iligki vardir.

TUFE&Dolar/TL - Yillik Degisim (%)
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TUFE vyillik degisimi ile Yi UFE yillik degisimleri
arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yénli 0,98
olarak hesaplanmig olup pozitif ve glelii bir
dogrusal iligki vardir.
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Asgari Ucret artis orani ile yil sonu enflasyonu arasindaki S"
korelasyon katsayisi pozitif yonli 0,84 olarak hesaplanmis
olup pozitif ve orta diizey bir dogrusal iliski vardir.
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TUFE yillik degisimi ile Dolar/TL yillik degisimleri
arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yonli 0,81
olarak hesaplanmis olup pozitif ve orta diizey bir
dogrusal iligki vardir.
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2009-2021 yili Kasim ayina kadar olan suregte TLREF aylik ortalama ile yillik enflasyon arasindaki korelasyon

katsayisi pozitif yonli 0,87 olarak hesaplanirken, sonraki dénemde yasanan ayrisma sonrasinda korelasyon katsayisi
0,30’a gerilemistir.

TUFE&TLREF
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Onemli Uyan

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir oldugunu
diisindugu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket ici ve disi dagitim kanallari aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin yayinlandigi tarih
itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Bo6limi daha dnce hazirladi§i ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan gérus
ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan gorus ve tavsiyelerle ¢elisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkh varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle ¢elisen diger BMD Arastirma Bolumu raporlarini okuyucunun
dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger
iliskili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikariimak, ¢ogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamigtir
ve BMD Arastirma Bolumid’nin izni olmadan kopyalanamaz ve cogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan
yatinnm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma BélUimu‘nin
izni olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirm
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolumi gerekli oldugunu disiundiginde dizenli olarak yatirim tavsiyelerini
glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu galisma herhangi bir hisse senedinin
veya finansal yatirrm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli olarak kontrol edilen
herhangi bir sirket tarafindan gonderilmis bir teklif ya da 6neri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir
enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu calismaya degil, arz edilen yatinm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve
yayinlanmis izahname ve sirkilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisani bu raporun igerigindeki géris ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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