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20 Nisan 2023 Persembe

PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gline pozitif baglamasina ragmen seans icinde karisik bir seyir izleyen BIST100 Endeksi,
ABD Ylksek Mahkemesi'nin Halkbank kararina iliskin haber sonrasi ylkselise gecerek %0,85
kazancla 5.061,22 puandan gini tamamladi. Bankacilik Endeksi %3,60 ve Sinai Endeks
%0,42 deger kazandi. Tirkiye 2 yillik tahvil faizi bir 6nceki kapanisa gére 29 baz puan artarak

c %14,19 seviyesine yukselirken, 10 yillik tahvil faizi degismeyerek %12,17 seviyesinden gunu
Q tamamladi. 19,38’li seviyelerden gline baslayan Dolar/TL, seans iginde 19,64 seviyesine
= kadar yikselirken, Euro/TL 21,50 sinirini asti. Turkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani
= 538,8 seviyesinden islem goérdu.
om 12Nis 13 Nis 14 Nis 17 Nis 18 Nis 19 Nis
N § ABD Yuksek Mahkemesi, Halkbank'a ABD'de cezai kovusturma agcilabilmesine olanak
= BIST Verileri saglayan alt mahkemenin kararini iptal ederken, Halkbank'in ABD’de ceza sorusturmasindan
E BIST-100 Piyasa Degeri (milyar $) 217,1 muaf tutulmasi talebini de reddetti. Yiksek Mahkeme, "Yabanci Devlet Dokunulmazlik
: . L Yasasi"nin ceza hukuku davalarina uygulanamayacagina hikmetti ancak New York'taki
3 L) .Plyasa Dol el < 205 istinaf mahkemesinden Halk Bankasi'nin itirazini teamil hukukuna gore yeniden gézden
BIST-100 Islem Hacmi (milyar $) 2,5 gegirmesini istedi.
L 'EIS_1'-20_I§Iim_FIé£m|_(rEIErﬂ.)_ ————— 85, TUIK ve TCMB isbirligi ile yiritllen tiiketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici
© |BIST-100 F/K Cari 543]  giiven endeksi, Nisan ayinda bir nceki aya gére %9,2 artarak 87,5 oldu.
0,
= i betic =k N —— 28,8 TUIK verilerine gore tarimsal girdi fiyat endeksi (Tarim-GFE), Subat ayinda aylk %1,22 ve
8. Endeksler Kapanig  Giinlik YBB  yilllk %69,99 artis gosterdi. Ana gruplarda bir dnceki yilin ayni ayina gére gére tarimda
(] BIST-30 (TL) 5.579,41 0,76% -6,15% kullanilan mal ve hizmet endeksinde %67,77, tarimsal yatirma katki saglayan mal ve hizmet
: o :
o BIST-100 (T 5.061.22 085 B13% endeksinde %87,00 artis gergeklesti.
.'! BIST-30 ($) 287,96 0,65% -0,44% AB(IjD Eqrialgl%dusulsltla b;;lgglklan glnu kSa8:|§|ko geyir(lje kta_m?nalgdl. Ke}panklgta Dow Jones
Endeksi, %0,23 azaligla 33.897 puana ve P500 Endeksi, %0,01 azalarak 4.154,5 puana
-g BIST-100 ($) 26122 0.74%  -11,35% gerilerken, Nasdaq Endeksi %0,03 artisla 12.157 puana yikseldi. Avrupa Borsalari da glni
.E BIST-Banka Endeksi 4.709,95 3,60% 6,32%  karisik seyirle tamamladi.
& BIST-Mall Endeksi 4848,64 155%  -10,02% ABD ‘de 30 yil vadeli mortgage (konut kredisi) i¢cin ortalama faiz orani, %6,3'ten %6,43'e
BIST-Sinai Endeksi 8.151,45 0,42% -8,45%  yukseldi. Mortgage bagvurulari 14 Nisan ile biten haftada bir 6nceki haftaya kiyasla %8,8
azald.
En Yiiksek Hacim Hacim (mTL) Giinlik ) o ) o ) ) o
KOZAL 5.995 1.4% Fed, Amerlke}n ekonomisindeki mevcut duruma iligkin deQerIer_]dlrme_Ierl_n yer aldigi "Bej Kitap"
P B 2’8% raporunun Nisan sayisini yayimladi. Raporda genel ekonomik faaliyetin son haftalarda "gok
: : az" degistigini belirtilirken, fiyatlar artiglarinin yavaglamis gibi gorindigini, ev ve kira
THYAO 2.707 -L1%  fiyatlarinin cogu yerde dengelendigi ancak rekor seviyelere yakin kaldigi bildirildi. Bankalarin
ISCTR 2.522 2,3% artan belirsizlik ve likidite konusundaki endiseler nedeniyle bor¢ verme standartlarini
KOZAA 2357 1,1% sikilastirdigi kaydedildi.
GARAN 2.060 6,0%  |ngiltere’de tilketici fiyat endeksi, Mart ayinda beklentilerin iizerinde aylik %0,8 artarken, yillik
YUKSELENLER DUSENLER enflasyon, %10,1 ile ¢ift hanede kalmaya devam etti. Gida fiyatlari %19,1 artarak 1977
—_— TGT IMASM 10,0% yilindan bu yana en sert yiikselisi kaydetti.
KOPOL 10,0% AKMGY 10,0% o " . Y . .
g 12:8% iy —— Euro Bolgesi'nde tlketici fiyat endeksi, Mart ayinda beklentllerg pf?lralel aylik %0,9 artarken,
GESAN LI ONCSM 6,0% Subat ayinda %8,5 olan yillik enflasyon, Mart ayinda %6,9’a geriledi.
MEPET _10,0% SMART 5,8% . .
SO ATAGY ¥ Bugiin Ne Bekliyoruz...
y:;:: ii';EGE 45&';/? Yeni giine baglarken Asya Borsalarinda karisik bir seyir izleniyor. Dow Jones vadeli endeksi
HILEYE BIKAS . %0,15 ekside. Dolar/TL 19,40, Euro/TL 20,25 seviyelerinden iglem goriyor. Dolar endeksi
VKING FENER 4:7% 102 seviyesinde bulunurken, Euro/Dolar paritesi 1,0955 sinirinda. Brent tipi petrol 82,1
AVTUR SDTTR 3,9% dolardan, altinin onsu 1.993 dolardan ve grami ise 1.243,5 liradan alici buluyor.
ECILC MERCN 3,9%
VKGYO KRGYO |  3,5% Bugln yurt disinda ABD’de issizlik bagvurulari ve 2. El konut satiglari verileri takip edilecek.
TRGYO OYAKC |  35% Borsa Istanbul ise "Ramazan Bayrami" nedeniyle bugiin erken kapanacak.
GSRAY RAYSG 3,3%
GARAN PCILT | 3,3% Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...
BMSTL BRYAT 3,2% i . . .
- SONME IR 5,43x olan BIST100 cari F/K carpani 7,6x olan 5 yillik ortalamasina gore %28,7 Isk'ontolu.
DYOBY ELITE | 3.1% Turkiye 6zelinde 2018 ve 2019 yilinda artan piyasa volatilitesinin azalmasiyla Borsa Istanbul
IHAAS ITTFH | 2,7% son doénemde o6nemli bir ralli yaparak rekor tazelemesine ragmen koronaviris ve petrol
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle uluslararasi endekslere paralel sekilde 2017 yilindan beri

en duslk seviyelerini de gérdu. Mevcut carpandaki iskontoya ragmen 6nimuzdeki dénem igin
belirsizliklerin artiyor olmasi BIST icin asagi yonlu riskleri artirabilir.

Mart ayinda %2,29 artan TUFE’nin Nisan 2023 tarinli TCMB piyasa katilimcilari anketine

15:30 ABD Issizlik Basvurulari

i S r ) gore; Nisan ayinda %2,65, Mayis ayinda %2,46, 2023 yili sonunda %37,77 ve 12 ay
ggg :gg ;Ea}g:m;;?;;: bsostlaulEnceks| sonrasinda %31,02 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’nin 2023 sonunda

23,15, 12 ay sonrasinda ise 24,08 olmasi 6ngorilmektedir. Cari dengenin 2023 sonunda
37,8 milyar dolar, 2024 yilinda ise 25,8 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
blyumesinin 2023 ve 2024’te sirasiyla %3,5 ve %4,4 olacagl 6ngorulmektedir. TCMB
haftalik repo faizinin cari ay sonunda %8,50, 3 ay sonrasinda %8,50 ve 12 ay sonrasinda ise

BiST Veri Bankasi %13,75 olmasi beklenmektedir.

Sirket Karlari

Strateji Raporu



https://www.bmd.com.tr/application/files/6116/8146/6972/Piyasa_Takvimi_17-21_Nisan_2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/4016/7877/2320/4C22_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/8116/6782/4914/2022_4.C_Strateji_Raporu.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/6516/8172/9689/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_17.04.2023.pdf
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Borsalar Kapanig Giinliik YBB 365Giin 10.400 Endeks Kapanislari, TL s
ABD-DJ IND. 33.897 -02% 23% -2,9% 8.400 150
ABD-S&P 500 4155  0,0%  82% -6,9% 6.400 l 125
ABD-NASDAQ 12157  00% 162% -10,7% ' 100
Almanya-DAX 15.895  01% 142% 12,3%  4.400 75
ingiltere-FTSE 100 7899 01% 60% 39% .00 io
q:, Fransa-CAC40 7549  02% 16,6% 252% N
400 0
= Rusya-RTSl 1.005 -06% 35% 85% I T
e Brezilya-BOVESPA 103913  -21% -53% -9,7% P2 P P 8% B P 2% P P S P P S P P S P P
m Japonya-NIKKEI 225 28607 -02% 96% 6,7% s Hacim (milyar TL), Sag Eksen XU100 XUSIN XBANK
= Gin-SHANGHAI 3357 -04% 87% 51% 650 10
E G.Kore KOSPI 2558 -0,7% 14,4% -5,0% Endeks Kapanisglari, $
:g Hindistan-Sensex 59.611 0,1% -2,0% 4,3% 8
[GQl BisT100 5061 08% -81% 101,6% g 5
BIST100 ($) 261  0,7% -11,3% 51,6%
BIST BANKA 4710  36% -6,3% 117,2% 250 ot
"ti BiST BANKA ($) 243 35% -9,6% 66,2% 2
- BIST SINAI 8151  04% -85% 87,6%
8. BIST SINAI ($) 421 03% -117% 40,8% 50/\’\’\,\ P o o o N 0
. . . XN X 2N \ XD DD D D : g
© IEOﬂzfm_tlﬁal_z___IEpan@ Gunluk _YEB.I o"o\* @Qz o° \5‘.\@ o(?\\‘ e o"o\i‘%«e&& t)&q;\@:o&q&{;&t’\&ze&w@‘;;dgge
@ Dol 194030  01%  3.8% mmm Hacim (milyar $), Sag Eksen XU100 XUSIN XBANK
= leyromL 21,2614 01%  6,2% ok e _
-8 IEuro/DoIar 1,0960 0.0% 2’4%‘| 1000% Endeks Getirileri, TL Baz: 19.04.2019
E Dolar/Yen 134,64 -0,1% 2,6% 800%
.d.) Altin ($/ons) 1.995 00%  94%  s00% 703%
o Altin (TL/gram) 1.244,8 0,1%  13,5% 200% 523%
Gimiis ($/ons) 25,2 -0,4% 5,3% . 367%
Giimiig (TL/gram) 15,7 -0,3% 9,3% ° i A OO N Nt oS
Brent Petrol ($/varil) 82,3 -1,0%  -4,3% 0% o o o e s e s Ny oo
VIX 16,5 0,0% -24,0% & ,\a“\ & ooo’” é\é‘@& & oo& é\é‘v@é" & o°°¢ é\e"/\z& &"'}o&’” &
Dolar Endek3| 101,9 0, 2% -1 5% XU 100 XUSIN KBANK
|Gosterge Tahvil 14 19% 2,1% 42 3%|
[Tr 10y1l Tahvil 12.17% 0,0%  238% gig;ﬁ Endeks Getirileri ($), Baz: 19.04.2019
|_BD 10y Tahvil Faizi 3,59% -0,3% -7 4%] 215%
_________________ 190% 211%
Doviz Pozisyonu Adet Milyon TL 165% 157%
Doviz Fazlasi Olan Sirket 263 155.252 140%
Déviz Agigi Olan Sirket 193 -334.609 1;322 N 0o
Biitiin Sirketler 456 -179.357 e
40%
ISP S T, S S, S A A, A A A | . L, L G, L
Doviz Agig Olanlar Déviz Fazlasi Olanlar S PR P RS P R s R SR i RS A Rl
THYAO -112.510 [ISCTR 13.514 XU100 XUSIN XBANK
SASA 18.968 JASEL S 12.470 MSCI Tiirkiye & MSCI EM Géreceli Getiri
FROTO -18.081 |SAHOL 10.759 160%
PGSUS -17.663 |ENKAI 9.713 ’ MSCITR
: ’ MSCI EM
ZOREN -17.655 |DOHOL g718  140% W o
AKENR -7.872 |GARAN 7.955 120%
EOND S48 THOM LTI
YKBNK -6.087 | GSDHO 4.148 80%
KCHOL -5.972 | AGHOL 4.095 60%
" v v v v v v ) ) o)
Arastirma Model Portféy Tablosu L X G L .95{} \,\‘,1'} ,@'9 A
; : 5 5 D D 5 N 5 D) 5
Hisse Kapanis Hedef Fiyat Pot. Get.
AYGAZ 69,05 GG ) 1000 Tiirkiye 5 Yilik Dolar Bazli CDS Oranlan
BIMAS 162,30 GG - 388 e e Y Y Y Y Y Y Y Y P T o T Y Y YT e Y Y
CIMSA 91,95 GG - 200
EREGL 34,84 GG N
THYAO 134,70 203,07 50,8% ggg
PETKM 14,55 GG - 288 P g SO WS el ey Y Y
1
TCELL 37.16 GG - R O I I I R I J R
FROTO 588,50 809,74 37,6% Y QO YOS YFYFLOSIYISIYLSYYS YOS Y S Y & ¥
TRGYO 15,25 GG T e T e ¥ ¥ e § e ® e ¥ ® e ®
e 75’35 & } Cari CDS =539 Medyan = 296 === Min = 155 === Maks = 871

GG: Gézden Gegiriliyor
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Periyodik Raporiar
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” BIST100 F/K, TL
12
e e 10 m= e m e e === = U

BiST100 Endeksi 7,6x olan 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %28,7 iskontolu islem gérmektedir.

®

| BiST100 Endeksi 6,5x olan dolar bazli 5 yillik
. ortalama F/K’sina gore %29,0 iskontolu islem
| go6rmektedir.

; Sinai Endeksi 10,8x olan 5 yillik ortalama F/K’sina |
. gore %0,2 iskontolu islem gormektedir. I
l !
16 = = = = e e - - e e e e, e, e e e, e e, - - - - -
e i
Sinai Endeksi 9,0x olan dolar bazh 5 yillik ortalama 1| g________________________________________________
F/K’sina gore %2,3 primli iglem gérmektedir. I a

SSRGS PSP S SIS SIS, s S 2 S S, S, S 2 J A A, A W i R I M G 4
3 Vv Vv o o o o o o O © v

SRS SRS
w0 D [V "o o o O Vv Vv 2 QNN 4 O WV A\l
T T Q'Q'v'\\.i\'-\'/\\§Q'Q'Q'Q'Q'-\Q'-\Q"\'Q'v'\\"\\'-\'/\\.Tv'\\'Q'Q'QQ'-\QNQ'Q'Q'Q'Q'-\Q'-\Q'Q
BiSTSinai Cari FIK, $ Medyan = 9,0 == == e Alt/Ust Bant = = = = Ara Bant
13 BiSTSinai FD/FAVOK, TL
12
11
e A A A 1 -
9
8 Rfp——=————m—mmmmmmmmmm e ¥ ___A_______fTQV
7
6
R e 5 indiadiadiadiade _CF 0, W V-7 il Sttt il il il
| Sinai Endeksi 6,8x olan 5 yillik ortalama | 4 = em em em en em en em en en e en em en en en em e en em en em e en e en e e em = -
FD/FAVOK carpanina gére %26,1 primli igslem 1 S SRR SRS R R SRS 2 A A G G i R o Y Y QD
Fpkareid Stk g  PRMEES | Bl S T ar e sl TITFITITFTFFIIPIIFFF
| g6rmektedir. ! SN SP SIS SN SESESENP P OESESENFNS P SENESES IR SEN
Srm s m s m = m s s == == = XUSIN Cari FD/FAVOK, TL Medyan = 6,8 = = = Alt/Ust Bant - = = - Ara Bant
- BISTSnai FD/FAVOK, $
10
° 7,37
e i T et g
7 A e mcmcmc e e e e e e e e e e o o e mm e e N - - - m e mm - - - AL D
6
5
PR e e e
L s e s e 3-------------------------------
| Sinai Endeksi 5,7x olan dolar bazli 5 yillik ortalama | v.?b@%@stW@v@b@%@Qesﬁﬁ@ Q‘eé‘?&‘?ﬁﬁé\é\é‘?e&w‘vﬁ@&évﬁévwa’ﬁ
! FI_?IFAV(‘)K_garpanma gore %28,6 primli islem [ INESESAIESENFSF SIS SESFSF SN ESFSFS A IISESFSFSRIGESEN
| 9gormektedir. _ XUSIN Cari FD/FAVOK, $ Medyan = 5,7 = = = Alt/Ust Bant — — — = Ara Bant
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Degisim (Baz Puan) —TLREF TCMB AOFM ---TCMB Haftalik Repo Gést. Faizi ——Tahvil Faizi (2Y) — - TUFE Tahvil Faizi (10Y)
____________ YBB|__Yillik 90
____________ _ 550 rm e T Ty &
4% T \ 75
Tahvil Faizi (10Y) 971 .2 1 70
Tahvil Faizi (2Y) 746 == 65
TCMB AOFM 538 - Vo 60
c TUFE -1.064 ————— - 55
E Kaynak: Finnet - %0
- 45
g 2019'da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam 40
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini 23
_-§ %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5 25
F— toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo 20
_= faizini %8,25’e cekti. 24 Eylul 2020’de son iki AN 15
8 yildaki ilk faiz artirrmini gergeklestirdi ve politika " =3 S e 10
faizini 200 baz puan artisla %10,25’e cekti. 22 o o o o o o N N NE o o o o
Ekim’deki toplantisinda ise haftalik repo faizini o o o o o o o > o o o oo o
- %10,25 seviyesinde sabit biraktl. Naci Agbal
(1] goreve geldikten sonra yapilan 19 Kasim
= toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artisla 140%
8. %15,00’e yiikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise 130%
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17 %
g seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi 120%
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB, 110%
_-! 18 Mart'taki toplantisinda haftalik repo faizini 200 100%
'8 baz puan artirarak %19’a yikseltti. 6 Mayis, 17 90%
Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK 0
.E toplantilarinda ise faiz oraninda  degisiklik 80%
(7] yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika 70%
o faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim'de 200, 18 Kasim 60%
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin bﬂﬂ’ @(](’1' q;ﬂ' /\'ﬂ' q;ﬂ' quj' ,\Q‘l’% ,\\(1’% ,\rﬁ]’% \(i'b rfi’b rbrlr’b urlr’b
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14 R S L S A R SOt S S S S
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17 L . —RUS.RUB G.AF. RAND — BREZ REAL
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve — HIN. RUPI MEK. PESO — MAL. RINGIT
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18 Bizim Menkul Degerler A.S
Adustos’ta 100, 22 Eylil'de 100, 20 Ekim’de 150 ve P
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim Aragtirma Bolumd
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine cekerken, http://www.bmd.com.tr/
22 Aralik'taki 2022 yilinin son toplantisinda politika arastirma@bmd.com.tr
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk Onemli Uyari
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9 Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50 danigsmanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
baz puan indirerek %8,50 seviyesine cekti. 23 Mart ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
toplantisinda ise politika faizini degistirmeyerek dprgmunuz ile risk ve getiri tercmle.rlnlze. uygun .olnlma.yablllr. Bu nedenle, §adece b.u.rada yer alan
%8,50 seviyesinde sabit birakt!. bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD'nin guvenilir oldugunu disiindiglu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket igi ve disi dagitim kanallari araciliiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dokimanin yayinlandigi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Aragtirma Bolimi daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkl ya da bu raporda
sunulan gorus ve tavsiyelerle celisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini igeriyor ya da farkl
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD'nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu 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 yatirmcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya dier iligkili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar g¢ikariimak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimid'nln izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltiip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat dederlemeleri de dahil olmak iizere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Aragtirma Bolimu‘niin izni
olmadan bagskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatirm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu disinduginde duzenli olarak yatirim tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis 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 yatirm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD cgalisani bu raporun igerigindeki gorlis ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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