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Bu Hafta Ne Oldu...

Geride biraktigimiz haftada yurt icinde dis ticaret dengesi ve TCMB’nin 20
Agustos tarihli PPK toplanti 6zeti; yurt disinda ise Almanya’da biiyiime ve
enflasyon ile ABD’de biiyiime verileri takip edildi.

Almanya’da tiiketici fiyat endeksi, Agustos ayinda aylik %0,1 azalirken
Temmuz ayinda %2,3 olan yillik enflasyon Agustos ayinda %71,9’a geriledi.
Almanya ekonomisi, 2. geyrekte bir énceki geyrege gére azalan yatirimlar
nedeniyle %0,1 daralirken 2023 yili ikinci ceyregine gbére ise biiyiime
gobstermedi. ABD ekonomisi, ikinci ¢eyrekte %3,0 ile beklentilerin iizerinde
biiyiidii. Beklenti %2,8 biiyiiyecegi yoéniindeydi. Cekirdek PCE de ikinci
ceyrekte %2,8 artti. Kiiresel piyasalarda hafta genelinde karisik bir seyir
izlendi.

Tiirkiye’de dig ticaret agigl, Temmuz’da yillik %41,8 azalarak 7,3 milyar dolara
geriledi. Ihracat yillik %13,8 artarak 22,51 milyar dolar olurken ithalat %7,8
azalarak 29,81 milyar dolar olarak gergeklesti. ihracatin ithalati karsilama orani
Temmuz ayinda %75,5'e yiikseldi. Ocak-Haziran déneminde dis ticaret agigi,
%32,4 azalarak 49,94 milyar dolar oldu. TCMB’nin yayinladigi Agustos ayina
iligkin PPK toplanti 6zetinde, aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve
kalici bir diisiis saglanana kadar siki para politikasi durusunun siirecegi,
enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngériilmesi durumunda ise para
politikasi durusu sikilagtirilacagi ifade edildi. Parasal sikilagstirmanin gecikmeli
etkilerini de g6z éniinde bulundurarak politika faizinin sabit tutulmasina karar
verildigi, enflasyon (izerindeki yukari yonlii risklere karsi ihtiyath durusun
yinelendigi ve likidite kosullarinin muhtemel gelismeler g6z 6niinde
bulundurularak yakindan izlendigi belirtildi. Ozette, ikinci ¢eyrege iliskin
mevcut verilerin yillik ve ceyreklik bazda GSYH bliyiime oranlarinin ilk ¢ceyrege
kiyasla gerileyecegine isaret ettigi belirtildi. Haftaya yiikselisle baslayan ve
hafta iginde 9.523-9.889 araliginda hareket eden BIST100 Endeksi, %1,71
kazangla 9.833 puandan haftayr tamamladi. 33,97°li seviyelerden haftaya
baslayan Dolar/TL, hafta icinde 34,74 ile rekor kirarken Euro/TL, 39,47 ile tarihi
zirvesini yeniledi. Altinin onsu 2.529 dolara kadar yiikselirken altinin gram
fiyati, onsundaki yiikselis ve TL’deki deger kaybinin etkisiyle 2.816,27 lirayla
rekor kird.

Yurt disi yerlesik yatinmcilar, 16-23 Agustos haftasinda, reel olarak (fiyat ve
kur etkisinden arindirilmig) 66,0 milyon dolar hisse senedi alimi, 1.026,4 milyon
dolar Devlet I¢ Borglanma Senedi (DIBS-Kesin Alim) satigi ve 21,3 milyon dolar
Ozel Sektér Tahvil satisi gergeklestirdi. Ayni haftada yurt iginde yerlesik
gercek kisilerin déviz mevduati 1.477 milyon dolar artarak 105.454 milyon
dolara yiikselirken, tiizel kisilerin déviz mevduati 1.942 milyon dolar artarak
66.975 milyon dolara yiikseldi. Kur korumali mevduat (KKM) hesaplari 1.626
milyon dolar azalarak 48.065 milyon dolar (1.619 milyar TL) olarak gerceklesti.
Tiirkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 300 sinirinin altinda kalmaya
devam etti.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

TCMB, 2024 yilinin ilk toplantisinda politika faizini 250 baz puan artirarak %45,00 seviyesine
yukseltirken, 22 Subat tarihli toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %45,00 seviyesinde
sabit birakti. Merkez Bankasi, 21 Mart tarihli toplantisinda politika faizini 500 baz puan artirarak
%50 seviyesine yukseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis, 27 Haziran ve 23 Temmuz tarihli
toplantilarinda ise politika faizini degistirmeyerek %50 seviyesinde sabit birakt.

Temmuz ayinda %3,23 artan TUFE’nin Agustos 2024 tarihli TCMB piyasa katilimcilari
anketine gore; Agustos ayinda %2,55, Eylil ayinda %2,22, 2024 yili sonunda %43,31 ve 12 ay
sonrasinda %28,71 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’'nin 2024 sonunda
37,28 ve 12 ay sonrasinda ise 42,03 olmasi 6ngoriilmektedir. Cari dengenin 2024 sonunda
25,5 milyar dolar, 2025 yilinda ise 25,7 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
buylmesinin 2024 ve 2025'te sirasiyla %3,4 ve %3,5 olacagi éngérilmektedir. TCMB haftalik
repo faizinin 3 ay sonrasinda %48,10 ve 12 ay sonrasinda ise %33,30 olmasi beklenmektedir.
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E'JlflyZﬁB' Haf. Degisim  YBB
THYAO 22,93 1,9% 31,5%
ISCTR 13,25 0,8% 45,2%
EREGL 10,62 0,2% 19,4%
YKBNK I55 3, 7% 66,6%
KOZAL 9,46 -11,0% 28,7%
TUPRS 8,84 4, 7% 25,3%
AKBNK 8,61 0,3% 66,6%
EKGYO 7,44 0,2% 69,8%
TCELL 6,92 4,6% 75,3%
KCHOL 6,61 0,6% 36,4%
Kaynak: Forex
HAFTALIK YUKSELENLER DUSENLER
RTALB 46,2% SAMAT 34,3%
INTEK 46,2% PAPIL 30,7%
QNBFB 29,7% MEGAP 28,8%
KLNMA | 27,1% RUBNS 27,3%
CRFSA | 235% ATSYH 18,5%
KUYAS | 22,7% SEYKM | 13,6%
GZNMI | 18,9% KAYSE | 11,9%
VERUS | 17,4% ALKLC | 11,1%
ONCSM | 15,1% PRZMA | 11,1%
BNTAS | 14,3% KOZAL | 11,0%
BTCIM | 13,7% LYDHO | 10,8%
POLTK | 12,9% ARZUM | 10,7%
RALYH | 11,6% KARYE | 10,7%
LINK | 11,2% ANGEN | 10,6%
YYAPI | 11,0% TRILC | 10,6%
INVES | 10,8% KZBGY | 10,1%
MAGEN | 10,6% BRKO | 9,9%
SUMAS | 10,5% IZINV | 9,6%
CEOEM | 10,0% RYSAS | 9,5%
PKENT | 10,0% TSPOR | 95%
YBB YUKSELENLER DUSENLER
UFUK 528% PEKGY 84%
BSOKE 490% KRSTL 52%
DIRIT 388% SNPAM 50%
IZFAS 379% POLTK 49%
RALYH 308% QUAGR 49%
BANVT 297% AZTEK 47%
TETMT 287% EUPWR 45%
DOBUR 270% ELITE 43%
LYDHO |  256% EBEBK 43%
EMNIS |  244% HEKTS 42%
MMCAS = 233% KTLEV 41%
AKENR | 195% SAYAS 39%
SANFM | 193% VRGYO |  38%
MERIT | 188% BRSAN |  36%
ANHYT | 184% MEGAP | 35%
LINK | 183% GESAN | 35%
FONET | 178% BRLSM | 34%
TUREX | 178% RNPOL | 33%
YGYO | 176% KLSER | 33%
DYOBY | 166% KAYSE | 31%
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Pazartesi

Haftanin ilk islem glniine %0,74 artisla baglamasina ragmen seans genelinde saticili bir seyir
izleyerek 9.553 seviyesine kadar gerileyen BIST100 Endeksi, %1,06 kayipla 9.565,76 puandan
gunu tamamladi. Bankacilik Endeksi %0,74 de@er kazanirken Sinai Endeks %1,84 deger
kaybetti. Turkiye 2 yillik tahvil faizi %42,05, 10 yillik tahvil faizi %28,23 ve ABD 10 yillik tahvil
faizi %3,808 seviyelerinden hafta aciligini yapti. Dolar/TL 33,97’li ve Euro/TL 38,04l
seviyelerden haftaya basladi. Turkiye’'nin dolar bazh 5 yil vadeli CDS orani 265,6 oldu.

TUIK'in agikladigi verilere gére mevsim etkilerinden arindirimig giiven endeksi Agustos ayinda
aylk hizmet sektoriinde %2 oraninda azalarak 111,8, perakende ticaret sektoriinde %0,8
azalarak 107,9 ve ingaat sektoriinde %1,1 artigla 88,0 degerini ald1.

TCMB'nin acikladigi verilere gore, mevsimsellikten arindiriimamis reel kesim guven endeksi,
Agdustos ayinda aylik 1,8 puan azalarak 98,5 degerini aldi. Mevsimsellikten arindiriimis reel
kesim guven endeksi ise aylik 0,7 puan azalarak 98 seviyesinde gergeklesti.

TCMB'nin verilerine gére mevsimsel etkilerden arindirnimamis kapasite kullanim orani (KKO),
Adustos ayinda aylk 0,5 azalarak %75,4 olarak gerceklesti. Mevsimsellikten arindiriimig
kapasite kullanim orani ise 0,2 puan azalarak %75,7 oldu.

ABD'de dayanikli mal siparigleri, Temmuz'da aylik %9,9 artti. Ulastirma hari¢ dayanikli mal
siparisleri ise %0,1'lik daralma beklentisine karsi %0,2 daraldi.

Richmond Fed Baskani Thomas Barkin, isglicu piyasasindaki gelismeler ve faiz beklentileri
hakkindaki agiklamasinda, sirketlerin “yavaslayan ise alim-yavaglayan isten c¢ikarma”
politikalarinin sirekli olamayacagini dile getirirken “Ya talep artisiyla ise alimlar baslayacak, ya
da isten gikarmalar baslayacak. Sirketlerin su anki politikalar kalici olamaz” dedi. Barkin, faiz
indirimlerini test edip 6grenme yaklagiminda oldugunu ifade ederek baslangigta 25 baz puanlik
indirimi destekledigini dile getirdi.

San Francisco Fed Bagkani Mary Daly, Fed'in faiz oranlarini diisirmeye baglamasinin uygun
olduguna inandigi ifade ederek “Politikayl ayarlama zamani geldi” dedi. Daly, Fed'in enflasyonu
%?2’'lik hedefine indirmesi gerektigini, ancak kendisi ve meslektaslarinin siki para politikasinin
isglici piyasasina zarar vermesini Onlemeye ¢alisacaklarini vurguladi.

Almanya’da ifo is ortami endeksi, Agustos ayinda 87°den 86,6’ya indi. Cari kosullar endeksi ise
87,1’den 86,5’e geriledi.

Sah

TCMB'nin yayinladigi Agustos ayina iliskin PPK toplanti Ozetinde, aylik enflasyonun ana
egiliminde belirgin ve kalici bir dislUs sadlanana kadar siki para politikasi durusunun surecegi,
enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngériilmesi durumunda ise para politikas!i durusu
sikilastirilacagr ifade edildi. Parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini de g6z ©ninde
bulundurarak politika faizinin sabit tutulmasina karar verildigi, enflasyon izerindeki yukari yonli
risklere karsi ihtiyath durusun yinelendigi ve likidite kosullarinin muhtemel gelismeler g6z
éniinde bulundurularak yakindan izlendigi belirtildi. Ozette, “Ikinci geyrege iliskin mevcut veriler
yillik ve geyreklik bazda GSYH blylme oranlarinin ilk ¢ceyrede kiyasla gerileyecegine isaret
etmektedir.” ifadeleri yer aldi.

Cumhurbagkani Yardimcisi Cevdet Yilmaz sosyal medyadaki agiklamasinda, “2003-2023 yillari
arasinda kisi basina disen GSYH'nin (SAGP) artisi, Turkiye %257, Polonya %242, Rusya
%161, Almanya %110, Hollanda %105, Fransa %90, ispanya %88, ingiltere %85, italya %72.
Buna kalkinma farkini azaltma veya yakinsama deniyor. Ulkemizin son yirmi yilda sagladigi
basarinin 0zet bir g0Ostergesi. Siyasi istikrar iginde enflasyonla micadelemizi basariya
ulastirmaya, yiksek katma degerli Uretimle biylimeye ve sosyal refahi artirmaya kararliyiz."
dedi.

ABD’de S&P Case-Shiller ulusal konut fiyat endeksi, Haziran’da yillik bazda %5,4 artti. ABD'de
Conference Board tiiketici giiven endeksi, AJgustos'ta aylik bazda 1,4 puan artisla 103,3'e
yukseldi.

Almanya ekonomisi, 2. geyrekte bir dnceki ceyrege goére azalan yatinmlar nedeniyle %0,1
daralirken 2023 yili ikinci geyregine gore ise bliyime gostermedi.

Carsamba

TUIK verilerine gére dig ticaret agigi, Temmuz'da yilllk %41,8 azalarak 7,3 milyar dolara
geriledi. ihracat yilhik %13,8 artarak 22,51 milyar dolar olurken ithalat %7,8 azalarak 29,81
milyar dolar olarak gerceklesti. ihracatin ithalati karsilama orani Temmuz ayinda %75,5'e
yikseldi. Ocak-Haziran déneminde dis ticaret aci§l, %32,4 azalarak 49,94 milyar dolar oldu.

IMF’in yayinladigi Turkiye icin 4. Madde Gézden Gegirme Raporu’nda, ekonomik politikalarda
déntsumun Tirkiye'nin genel politika karisimini sikilastirarak kriz risklerini énemli dlgiide
azalttigini ve giiveni artirdigini ifade etti. Raporda, manset enflasyonun yazin dismeye baslasa
da hala ylksek seyrettigi, siki para ve gelir politikalarinin i¢ talebi baskilayacagdi ve 2024’te
biyimenin yaklasik %3,4 olacagi tahmin edilirken “Olumlu baz etkisine ragmen yillik enflasyon
Aralik sonunda %43 civarinda gergeklesecek. 2025'te bliyime %2,7'ye dogru ihmlilasacak,
enflasyon %24’lere dusecek.” ifadeleri kullanildi.
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Deutsche Bank yayinladigi notta, “TL’de Agustos ayindaki kadar olmasa da nominal deger

Déviz Pozisyonu Adet  Milyon TL ‘ o - A 5
c Déviz Fazlasi Olan Sirket 201 335.191 k:_a_yt_)_ln_!n dev”am edebilecegini ve Dolar/TL nln'f.orward sewyesm.ln ./ol-2wallt|r.1da kalacagini
Q . o . dusunuyoruz” agiklamasinda bulundu. Notta, politikada beklenmedik bir degisiklik diginda ana
e Doviz Acigi Olan Sirket 227 -789.862 s A A, L S L
- el riskin daha keskin bir carry girisi veya yurtici yerlesiklerin daha fazla doviz birikimine yol agan
=g Butin Sirketler 568 -454.672  pikac yilksek enflasyon baskisi olacagini ifade etti.
m L . L Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek dis ticaret verileriyle ilgili degerlendirmesinde,
9 Doviz Acigi Olanlar Déviz Fazlasi Olanlar “Makroekonomik dengesizliklerden biri olan yiiksek cari agigin azaltimasinda énemli mesafe
i THYAO -253.134 |GARAN 27.887  katettik. Temmuz'da yillik dis ticaret agigi bir dnceki yilin ayni dénemine gére 38,7 milyar dolar
s SASA -81.052 [SAHOL 23.793 geriledi. Bu durum temmuz icin yillik cari agikta 20 milyar dolarin altinda bir seviyeye isaret
] FROTO -66.924 |ASELS 21.016 ediyor. Azalan cari acgik ve dis finansman ihtiyaci dezenflasyon surecine énemli katki veriyor.
g PETKM -38.750 |AEFES 18.463 Ana hedefimiz olan fiyat istikrarina ulasarak gelir dagihminda adalet ve kalici refah artisi
MOGAN -32.938 |AGHOL 16.096  saglayacagiz.” dedi.
ARCLK -27.036 |DOHOL 16.074 ABD’de mortgage basvurulari, 23 Adustos ile sona eren haftada énceki haftaya kiyasla %0,5
PGSUS -20.018 |SISE 15.645 artti. 30 yil vadeli mortgage icin ortalama faiz orani, %6,50'den %6,44'e geriledi.
ZOREN -17.437 | TTKOM 14.301  Atlanta Fed Baskani Raphael Bostic, faiz indiriminin zamaninin gelmis olabilecegini ancak
-16. - gelecek ay faiz oranlarinin dusiriimesini destekleyecek ek veriler bekledigini ifade etti. Bostic,
RGYAS 16.773 |[ENKAI 14.243 lecek ay fai | dusural ini destekl k ek veriler bekledigini ifade etti. Bosti
| AKENR -12.277 |AKBNK 14.197 “Faizleri dusurdikten sonra tekrar yikseltmek zorunda kalacagimiz bir duruma dismek
% istemiyorum. Dolayisiyla, eger bir tarafta hata yapacaksam, bu sadece inis c¢ikis
8_ yasamadigimizdan emin olmak i¢in daha uzun sire beklemek olacaktir” agiklamasinda bulundu.
Arastirma Model Portfoy Tablosu Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Baskan Yardimcisi Ryozo Himino, Banka’nin temel durusunun
& Hisse Kapanis Hedef Fiyat Pot. Get.  piyasa gelismelerinin ve temmuz faiz artisinin etkisini incelemek oldugunu séyledi ve “BOJ,
AYGAZ 149 60 GG _ ekonomik faaliyet ve fiyatlara iliskin beklentilerinin gergeklesecegine dair artan bir giiven
.'! BIMAS 540’00 GG ) duyarsa, para politikasini ayarlayacaktir” agiklamasinda bulundu.
8 CIMSA 35,86 GG .| Persembe
.E' EREGL 48.34 @ _ TUIK verilerine gére ekonomik gliven endeksi, Temmuz ayinda %94,4 seviyesindeyken Agustos
Q@ PETKM 2298 GG _ayinda %1,3 oraninda azalarak 93,1 ile Mayis 2021'den bu yana en dlsik seviyeye geriledi.
o TCELL 98:35 CE _ TCMBI briitf)rze;erv_:eri, §3| Ag;_stos_h:fta;mgat150,4 rlnil_yz; céola_rla geJiIIedic.j Bir4(':')3n;:ek_iI haftg Ibrth
_ rezervler ,9 milyar dolar dlizeyindeydi. Net rezervleri 47,8 milyar dolardan 43,7 milyar dolara
_7_2838 9‘6;7188 gg geriledi. Swap hari¢ net rezervler de 4,3 milyar dolar azalarak 21,4 milyar dolar oldu.
TUPRS 168160 GG _ ABD ekonomisi, 2024 yilinin ikinci geyreginde %3,0 ile beklentilerin lzerinde biyudu. Beklenti
THYAO 300’50 GG %2,8 blyuyecegi yonundeydi. Cekirdek PCE de ikinci geyrekte beklentilerin altinda %2,8 artti.

ABD'de issizlik maas! basvurusunda bulunanlarin sayisi, 24 Adustos ile biten haftada 6nceki
GG: Gézden Gegiriliyor haftaya gére 2 bin kisi azalarak 231 bine geriledi. Issizlik maasi bagvuru sayilarina iliskin énceki
haftanin verisi 232 binden 233 bine revize edildi. ABD’de agiklanan 6nci mal ticareti agigi,
Temmuz ayinda aylik %6,3 artarak 102,7 milyar dolara yiikseldi. Ulkede bekleyen konut

Anahtar Gostergeler
. g 9 satiglari, Temmuz'da aylik bazda %5,5 ve yillik bazda %8,5 azaldi.
TUFE - Temmuz 2024 OLT8% " Nimanyarda tiiketici fiyat endeksi, Agust da aylik bazda %0,1 azalirken, T d
UFE - Temmuz 2024 a3 - manya'da tliketici fiyat endeksi, Agus osoayln’a aylik bazda %0,1 azalirken, Temmuz ayinda
%2,3 olan yillik enflasyon, Agustos ayinda %1,9'a geriledi.
GSYH Biiyiime Hizi - 1¢ 5,72%

Yurt i¢i piyasalar Cuma gunu “Zafer Bayrami" nedeniyle kapali olacak. Giine %0,05 artisla
baglamasina ragmen 9.705 seviyesine kadar geri gekilen BIST100 Endeksi, bu seviyeden gelen
alimlarla yoénUnl yukan gevirdi. Endeks, glini %0,78 kazangla 9.833 puandan tamamladi.
Kuresel piyasalarda karisik bir seyir izleniyor. Turkiye 2 yillik tahvil faizi %42,10, 10 yillik tahvil
124,2 faizi %28,52 ve ABD 10 yillik tahvil faizi %3,884 seviyelerinden iglem goriyor. Brent tipi petroliin
. 66,0 varili 79,0 dolardan, altinin onsu 2.525 dolardan, grami ise 2.766 liradan alici buluyor.

Yurt Disi Yerlesikler Hisse Net Reel Deg., m$

Yurt Disi Yerlesiklerin Hisse & DIBS Stok Hareketleri (Yillik % Degisim)
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Gelismis Ulke Endeksleri Getirileri Aylik 3 Aylik

w ABD-Dow Jones
- ABD-S&P500
ABD-Dow Jones - ABD-NASDAQ

ingiltere-FTSE100

ABD-S&P500
Almanya-DAX
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Fransa-CAC40 -4-

ABD-Dow Jones
ABD-S&P500
ABD-NASDAQ
ingiltere-FTSE100
Almanya-DAX
Fransa-CAC40
Japonya-Nikkei -0,3%
G.Kore-KOSPI

ABD-NASDAQ
Japonya-Nikkei 0,8%
ingiltere-FTSE100 G.Kore-KOSPI 1,0%
i
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Dolarin GOU Para Birimleri
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Onemli Uyari!

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhidi kapsaminda degildir. Yatirm
danigsmanlidi 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 sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD)'nin guvenilir oldugunu disiindiigi yayimlanmis
bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek BMD Arastirma Bolumu tarafindan okuyucuyu bilgilendirme
amaci ile hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallari araciligiyla tim BMD
musterilerine eszamanli olarak dagitilmaktadir. Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dékiimanin
yayinlandigi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimiu daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra
hazirlayacadi raporlarda bu raporda sunulan goéris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan géris
ve tavsiyelerle celisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan
kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda
bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goérislerle 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 yatinmcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD ve/veya diger
iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Periyodik Raporlar

Bu calisma Kkesinlikle tekrar gikariimak, cogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak tzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma BolUmd’'niin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltilip
dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat
degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘niin izni olmadan
baskalaryla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve
gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli  oldugunu
disundiginde dizenli olarak yatinm tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari
hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu calisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirm
enstrimanlarinin alimi ya da satimi i¢cin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli olarak kontrol
edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-
satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu galismaya degil, arz edilen
yatinnm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkilere dayanmaldir. BMD ya da
herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun igerigindeki goriis ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek
dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.



