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= BiST100

BHacim (milyar TL), Sag Eksen 130 PIYASALARA ANALITIK BAKIS

Diin Ne Oldu...

Glne %0,36 duslsle baslayan ve gun icinde satiglarin derinlesmesiyle 9.513 seviyesine
kadar gerileyen BIST100 Endeksi, %1,36 azaligla 9.548,09 puandan gini tamamladi.
L 70 Bankacilik Endeksi %4,55 ve Sinai Endeks %1,01 deger kaybetti. Turkiye 2 yillik tahvil faizi

bir énceki kapanisa gore 97 baz puan artarak %45,59 ve 10 yillik tahvil faizi 24 baz puan
r 50 artarak %27,44 seviyesinden iglem goérdu. Dolar/TL 32,33-32,53 ve Euro/TL 34,39-34,71

E . araliginda hareket etti. Turkiye’'nin dolar bazl 5 yil vadeli CDS orani 315,2 oldu.
= Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek sosyal medya hesabindan yaptigi agiklama,
om oNs  ONs  MANs  2Ns  BNs 6N -l enflasyonu duglrmek, cari agigi azaltmak, butce disiplini tesis etmek ve yapisal sorunlari
N ¢6zmek konusunda kararli olduklarini belirtti. Simsek, Cumhurbagkaninin basindan beri tam
= BIST Verileri destek verdigi programi daha da guglendireceklerini, program hedeflerine ulastiginda,
_: BIST-100 Piyasa Degeri (milyar $) 252,7 vatandaglarin refahinin da kalici olarak artacagini ifade etti.
8 BIST-100 Piyasa Degeri (milyar TL) 8.170,5 TCMB Bagkan Fatih Karahan, enflasyon beklentilerini kontrol altina almak igin ne gerekiyorsa
BIST-100 Iglem Hacmi (milyar $) 31 yapilacagini soylerken glivenin yeniden tesisi igin 6nemli adimlar atildigini, Turkiye'nin yil
: —— : sonu enflasyon hedefine ulagsma yolunda ilerledigini ifade etti. Karahan, bundan sonraki
L ﬁ'ﬂ'ﬂoﬁﬂmjaﬁmﬂﬂlﬂrﬂ)_ — _10i3_| stratejilerinin ve en biyiik énceliklerinin, enflasyonla miicadele ve piyasa kosullarina bagl
] BIST-100 F/K Cari 7,44| olarak mimekdn oldugu kadar rezerv biriktirmek oldugunu soyledi.
0,
= yabanciPayjie 37.5, Hazine ve Maliye Bakanligi, gidadaki KDV istismarinin 6nine gegmek ve bu konudaki
8_ Endeksler Kapamig  Giinlik YBB tereddiitleri gidermek igin taslak hazirladi. Taslaga gére, lokantalar ve kafeler sattigi yiyecek
(3] BIST-30 (TL) 10.307,91 -1,35% 28,52% ve icecekte de KDV'yi %10 olarak hesaplayacak.
o BIST-100 (TL) 9.548,09 -1,36%  27,82%  IMF, Diinya Ekonomik Gériinim Raporu'nda 2024 yili kiiresel biiylime tahminini %3,1'den
5 BIST-30 ($) 318,86 -2,33% 16,87% %3,2'ye revize ederken Turkiye igin 2024 tahminini %3,1, 2025 tahminini %3,2 olarak korudu.
-8 BIST-100 ($) 295,36 -2,34% 16,23% ABD Borsalarinda Dow Jones Endeksi hari¢ disls izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi,
.EI BIST-Banka Endeksi 12.234,07 -4,55%  40,34% %0,17 artarak 37.798,97 puana ylikselirken S&P500 Endeksi %0,21 azalarak 5.051,41 puana
) BIST-Mali Endeksi 10.566,77 -2,45% 33,97% ve Nasdaq Endeksi %0,12 azalarak 15.865,25 puana geriledi. Avrupa Borsalari glinu dustigle
Q.  BIST-Sinai Endeksi 1413769 -101% 2260 amamlad.
En Yiiksek Hacim Hacim (mTL) Giinliik ABD'de sanayi Uretimi, Mart ayinda beklentilere paralel olarak aylik %0,4 artti. imalat sanayi
THYAO 12.069 -0,5% Uretimi, Mart ayinda aylk %0,5 artti, beklenti %0,2'ydi. Kapasite kullanimi ise aylik 0,2 puan
ENTRA 7.567 7.8% artigla %78,4'e yikseldi. ABD'de konut baslangiglari, Mart ayinda aylik %14,7 azalarak 1
TUPRS 5.407 1.6% milyon 321 bine geriledi. Konut baglangiglari, Mart ayinda yillik bazda da %4,3 disti. ABD'de
: ' ingaat izinleri Mart ayinda aylik %4,3 azalarak 1 milyon 458 bine indi. Yillik bazda ise %1,5
YKBNK 5.225 -5,1% likseldi.
yikse
KOZAL 5.217 0,1%
ISCTR 4.431 -4.3% ABD Merkez Bankas! (Fed) Bagkani Jerome Powell, son verilerin, enflasyon hedefine donis
o konusunda daha fazla ilerlemenin kaydedilmedigini gdsterdigini belirterek, politika faizinin
YUKSELENLER 2L daha uzun sire ylksek kalabilecegine isaret etti. Powell, bununla birlikte para politikasinin
UFUK CLEBI 10,0% kargilastiklari risklerle bas edebilmek adina iyi bir konumda oldugunu dile getirdi.
KCAER TURGG 10,0% . . . . e .
e — O Euro Bdlgesi'nde dis ticaret fazlasi Subat ayinda ithalattaki diigusle 23,6 milyar euro oldu.
B YAVLA 10,0% Ihracat, Subat ayinda yillik %0,3 artigla 235 milyar euro, ithalat da %8,4 azalarak 211,4 milyar
GSRAY ATAGY 9,9% euro olarak gergeklegti.
i‘;ﬁﬁi D;'iig ji//: Avrupa Merkez Bankasi (AMB) Baskani Christine Lagarde eger biyik soklar olmazsa
AKYHO ° MEPET 9,1’% kisitlayici para politikasinda ihmlilasmaya dogru ilerlediklerini belirtti.
RYGYO BVSAN s Bugiin Ne Bekliyoruz...
CRDFA GSDDE 8,5%
PAPIL ISGSY 8,3% Yeni gline baglarken Asya piyasalari karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi yatay.
BJKAS PATEK 8,3% Dolar/TL 32,54 ve Euro/TL 34,58 seviyelerinden islem goériyor. Dolar endeksi 106,36
SANKO DOFER 8,2% seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,0620 sinirinda. Brent tipi petrol 89,63 dolardan,
VERUS ALFAS 7.9% altinin onsu 2.376,55 dolardan ve grami ise 2.485,88 liradan alici buluyor.
MPARK OBAMS 7,9% )
DMRGD KGYO 7.9% Bugln yurt icinde cari islemler dengesi, yurt diginda ise Ingiltere ve Euro Bélgesi'nde tlketici
SUWEN MERIT 7,9% fiyat endeksi verileri takip edilecek. Ayrica ABD'de "Bej Kitap (Beige Book)" raporu
ATATP POLTK 7,8% aciklanacak.
CUEnE ADEL e Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

TvsN IERZE REEDR N s% " . o . . .
e — _ Mart ayinda %3,16 artan TUFE’nin Mart 2024 tarihli TCMB piyasa katilimcilar anketine gore;
" . A Nisan ayinda %3,42, 2024 yili sonunda %44,19 ve 12 ay sonrasinda %36,7 artmasi
l beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’nin 2024 sonunda 40,53 ve 12 ay sonrasinda ise
42,79 olmasi 6ngortlmektedir. Cari dengenin 2024 sonunda 33,3 milyar dolar, 2025 yilinda

2288 ITnl?rILtueree E:;e ltl(:;r':lﬁt;;:e::(s) ise 31,8 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH bulylmesinin 2024 ve 2025'te
12f00 Euméélgesi Tﬂket?ci Fiyat Endgeksi siraslyla %3,3 ve %3,8 olacagi 6ngorilmektedir. TCMB haftalik repo faizinin 3 ay sonrasinda
1300 OECD [SeZiKOTan] "s/qzrl&?SH\;eb ; ﬁ ea)_/ sonrasinda ise %36,96 olmasi beklenmektedir.

} ABD'de "Bej Kitap(Beige Book)" raporu agiklanacak. ! n ) a .
2100 ABD Alves Kablo Sanayi A.S. (ALVES; Haberin etkisi: Pozitif)

. A Sirket, Urtnlerinin satisi icin iki farkli zayif akim kablo ureticisi ile 133.022.500 TL + KDV (Usd
Kuru: 32,50 TL - 4.093.000 USD+ KDV) satis s6zlesmesi imzalamistir.

CEO Event Medya A.S. (CEOEM; Haberin etkisi: Pozitif)
. & Sirket, 21-28 Nisan 2024 tarihleri arasinda dizenlenecek olan, 2024 yili 59.
Sirket Karlar = u l l Cumhurbaskanhg Tiirkiye Bisiklet Turu'nun Iginde Yer Alan Tiim Hizmetlerle ligili Alim isleri'
ne iligkin olarak 259.900.000TL+KDV tutarli hizmet sézlesmesi Tlrkiye Bisiklet Federasyonu
\\. Baskanligl ve Ceo Event Medya A.S.—Yildizlar Taniim Organizasyon Ltd Sti. Is Ortakhg ile

,_‘ karsilikli imzalamistir.

Strateji Raporu



https://www.bmd.com.tr/application/files/5017/1317/3002/Piyasa_Takvimi_15-19_Nisan_2024.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/9017/1325/1278/12A23_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/3617/1316/5429/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_15.04.2024.pdf
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—— = 15.400
Borsalar Kapanig Giinliik YBB  365Giin Endeks Kapa n|§|a n, TL 295
ABD-DJ IND. 37.799 017%  029%  11,.21%
ABD-S&P 500 5.051 021%  590%  2L68% ;o 00
ABD-NASDAQ 15.865 -012%  569%  30,50%
Almanya-DAX 17.766 1,44%  6,06%  12,52%
ingiltere-FTSE100 7.820 182%  113%  075% 5400
Fransa-CAC40 7.933 -1,40%  516%  31,56%
= Rusya-RTSI 1.156 097%  666%  17,57% : -
_,9 Brezilya-BOVESPA 124.389 0,75%  -7,30%  17,33% 400 == ==tmo—
— QA QA8 CRNES) OO ANNNNAAL AL AVDD DD b o
:: JPN-NIKKEI225 39.524 0,21% 17,84% 38,71% '\ '\ N\, N NI \ \ q, q, f\,\f\, A f\,_\f\, v ) f\,,\f\, V2V q,\f\, >
m Gin-SHANGHAI 3.007 1,65%  1,08%  -9,92% PGS \‘\ 6\‘0 IS &‘" i R S e S AR
v G.Kore KOSPI 2.615 019%  -1,53% 1,68% s Hacim (milyar TL), Sag Eksen XU100 XUSIN XBANK
Hes | Hindistan-Sensex 72.944 -0,62% 0,97% 20,71% 650 10
= BiST100 9.548 -1,36%  27,82%  87,48% Endeks Kapanislari, $
e BIST100 ($) 295 2,34% 16,23%  12,88% 2920 8
(O] BiST BANKA 12.234 -455%  40,34% 170,70% 450
BIST BANKA ($) 378 -5,49%  27,62%  61,73% 6
BIST SINAI 14.138 -1,01% 2260%  71,35% 390
‘Ci BIST SINAI ($) 437 -1,99%  11,49% 301%  5en 4
= .o o 150 2
8. Doviz-Emtia-Faiz __Kapanis _Giinlik___ YBB
DoarmL 325278 02%  10.0%l 50 2
(] 2 '\’\'\’\%‘b‘b 0;% %Q CPRN PN NPT, VT, VI, VK, W, SO, S, N W
Euro/Dolar 10611 -0,1% -3,9%
x oRE ol ol 39 m— Hacim (mllyar $), Sag Eksen XU100 XUSIN XBANK
Dolar/Yen 154, 54 -0,1% 9,6%
-8 Altin ($/ons) 2.376 -0,3%  15,2% 1500% Endeks Getirileri, TL Baz: 16.04.2020
E‘ Altin (TL/gram) 2.484,8 -0,1%  26,7% 1172%
@  Giimiis ($/ons) 282  05% 187% 10000 992%
Q.  Gimis (TL/gram) 296  07%  30,6% LAT23%
Brent Petrol ($/varil) 89,5 -0,6% 16,1%
500%
VIX 18,4 0,1% 47,8%
Dolar Endeksi 1064  02% _ _50% ~ e st
Eésterge Tahvil 45,59% 2,2% 14 ‘996 0% e e e e e e e
a % Vv Vv Vv Vv +v:oLYv W% % a“@“oL Vv 4“7,
:Ka A IO, 2,62&: FCLIP AP S G AP P G LG O MW AL A G A
anvi alzi ,
Loy el taEl | _hoR | 04%  204% XU100 XUSIN XBANK
Doviz Pozisyonu Adet M||yon TL g%ggéo) Endeks Getirileri ($), Baz: 16.04.2020
Doviz Fazlasi Olan Sirket 301 360.688 %gfy/o 248%
Doviz Agigi Olan Sirket 207 -684.006 2250/3 0%
Biitiin Sirketler 508 -323.317 %9%‘52 : %
150%
125%
Déviz Agigi Olanlar Déviz Fazlasi Olanlar 1007
SAHOL 33.733 |SASA -50.144 gg%
GARAN 25.130 |FROTO -45.853 S D D D D DD P Y P P I D >
KCHOL 22.972 |PETKM -31.358 S GRS S APCE - E SPC R IR PR i Sl
DOHOL 22.600 IMOGAN -30.979 XU100 XUSIN XBANK
AKBNK 22.438 |PGSUS -22.893 e .. . ..
5 5 MSCI Tiirkiye & MSCI EM Goreceli Getiri
ENKAI 0.807 |ZOREN -20.414 130% MSCI TR
ASELS 17.187 |AKENR 12981 125% MSCI EM 120,4%
AGHOL 17.051 {1ZMDC -9.434 ﬁgof;
TTKOM 15.718 [ENTRA -9.021 110%
AEFES 15.008 |KRDMD -8.746 %8832
95% 102,7%
Aragtirma Model Portfdy Tablosu oo
Hisse Kapanig Hedef Fiyat  Pot. Get. gggjo
(1]
AYGAZ 172,10 GG - u'i‘b vﬁ"b @'i'b ,\,‘{,5 Q,‘l"b Q‘f’ g,}‘b R W,}".: &u '»"1‘“ ’;}u
BIMAS 392,00 GG - & 7 D N Q7 D .{b"\ ,@5 ,3,5 D [ D
CIMSA 30,86 GG -
EREGL 40,52 GG - Turkiye 5 Yillik Dolar Bazli CDS Oranlan
1000 Y
_ 900 e e e e e e e e e e e e e e o e e e e e o e e o o
THYAO 297,00 GG 800
PETKM 19,99 GG - 700
TCELL 73,25 GG -1
FROTO 1153,00 GG - ggg
TRGYO 45,10 GG - 200 M Mg ™™ L M e
100
A o ll O SEE S EE SR IGEE DSBS
. Gozden Gegiriityor '?r.\ o .&;.\ © ‘ov\ © .&;\ & ‘ov.\ © '?r.\ © s.\ © '?r\ o s.\ © '?v.\ © 'SF ©
Cari CDS =315 Medyan =308 = === Min = 155 = === Maks =871
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BiST100 F/K, TL
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| BiST100 Endeksi 5,7x olan dolar bazli 5 yillik
. ortalama F/K’sina gore %5,8 iskontolu islem
| gormektedir.
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Sinai Endeksi 11,6x olan 5 yillik ortalama F/K’sina
gore %9,3 primli islem gérmektedir.

:
§
o
%
5
o

- BiSTSinai F/K, $
24
21
18
e B e R e
| Sinai Endeksi 9,5x olan dolar bazh 5 yillik ortalama | B et R S L
. F/K’sina gore %3,9 iskontolu islem gérmektedir. t °
| Y L I e L T T YT
N e B e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e Lol
o

~ v
- - M M, A VR i - Vv D VUV dl N N VLV
RIS i R R i e R SR i S
BiSTSnai CariF/K, $ Medyan = 9,5 = = = AltUstBant = - — = Ara Bant
15 BiSTSinai FD/FAVOK, TL
14
13
12 10,25
1]l = e e e e e e e e e o e o e e e e e e e e e e e e e e e e e e = = o
[ 10
| Sinai Endeksi 7,9x olan 5 yillik ortalama | 9
. FDIFAVOK carpanina gére %30,3 primli iglem t g
| gormektedir. 1 6 ~—~——gf - \f e e YR Y - -
— s o s o s o o s mm s s mm s o s mm s o 5 Al S e e o e e e e e e e o o en en e e e e e e e e e e en e e e e e e e o
4
3
R I 2 R A R 2 20 20 2 2 2, ) LA, M M VA M L K VA R VI VA R Vi Vo
A G A S UG I S SO A S S i i U i o
XUSIN Cari FD/IFAVOK, TL Medyan = 7,9 = = = AltyUst Bant — = — - Ara Bant
BISTSinai FD/FAVOK, $
11
10
P e s mm o mm o mm o mm s s o Em ok mm o mm s s 9 7,49
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Degisim (Baz Puan —TLREF TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gést. Faizi ——Tahvil Faizi (2Y) - - -TOFE Tahvil Faizi (10Y)
16062024 _ __| Kapams (%) Haftaik ik 75
________________ _ 150 2150 0
934 | 4.298 fr—————— - 65
Tahvil Faizi (10Y) 69 | 1.527 e T Z - T 60
Tahvil Faizi (2Y) 586 | 3.135 d 55

TCMB AOFM
TUFE
Kaynak: Finnet

50
45
40

5
&
g 2019’da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam 35
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini 30
_.! %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020'deki ilk 5 25
= toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo 20
_= faizini %8,25'e cekti. 24 Eylil 2020'de son iki 15
8 yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika 10
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22 5
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini U S PN S R R e g\'}“ &'}“ 6‘;}“
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal N R R R R R N N N N N N
goreve geldikten sonra yapillan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artisla . .. . i ) .
%‘1’5,00,6 yl'_'lkse|ti|irkenp24 Aralik top.aﬁt,s,nda ?Se 180% Dolarin Gelisen Ulke Para Birimleri Karsisindaki Seyri
haftallk repo faizi 200 baz puan artigla %17 170%
seviyesine yikseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi 160%
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB, 150%

18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200 140%
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17 130%

Periyodik Raporar

Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK 120%

toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik 110%

yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika 100%

faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim 920%

‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan 80%

indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin 0 33 33 0 0 0 5 5 % > X >

ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14 (\.Vr“/ \4‘.’;‘1’ (\?’(‘1’ (\?q/ (\‘?’(‘1’ (\‘?q’ «59(']/ /\f\\(} «Q{‘L \45(‘1’ \4'.‘:‘1’ \4'.5('1’
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17 L RUS. RUB N G A\F 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
Agustos’ta 100, 22 Eylil'de 100, 20 Ekim'de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine gekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50

Bizim Menkul Degerler A.$
Aragtirma Boliimii
http://www.bmd.com.tr/
arastirma@bmd.com.tr

Onemli Uyani
Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm

baz puan indirerek %8,50 seviyesine ¢ekti. 23 Mart,
27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise
politika faizini degistirmeyerek %8,50 seviyesinde
sabit birakti. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan, 20 Temmuz'da 250 baz
puan, 24 Agustos’ta 750 baz puan, 21 Eylul'de 500
baz puan, 26 Ekim'de 500 baz puan, 23 Kasim'da
500 baz puan ve 21 Aralik tarihli toplantisinda 250
baz puan artirarak %42,50 seviyesine cikardi.
TCMB, 2024 yilinin ilk toplantisinda politika faizini
250 baz puan artirarak %45,00 seviyesine
yukseltirken, 22 Subat tarihli toplantisinda ise
degistirmeyerek %45,00 seviyesinde sabit birakti.
Merkez Bankasi, 21 Mart tarihli toplantisinda
politka faizini 500 baz puan artirarak %50
seviyesine yukseltti.

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 yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Deg@erler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu dusindigd yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket i¢i ve disi dagitim kanallar aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
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 iglem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger ilikili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimé’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylagmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu duslndigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstriimanlarinin 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 éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun icerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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