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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Haftanin son iglem glinine %0,05 artigla 10.923,58 puandan baslayan ve gin iginde 10.909-
11.016 araliginda hareket eden BIST100 Endeksi, %0,81 kazangla 11.007,37 puandan guni
tamamladi. Bankacilik Endeksi %2,61 ve Sinai Endeks %0,86 deger kazandi. Turkiye 2 yillik

- 110 tahvil faizi bir dnceki kapanisa gore degisim gostermeyerek %37,98 seviyesinde sabit kalirken
- - 90 10 yillik tahvil faizi 11 baz puan azalarak %30,69 seviyesinden islem goérdu. Dolar/TL 42,42-
D L 70 42,55 ve Euro/TL 49,46-49,67 aralidinda hareket etti. Turkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS
= L 50 orani 232,4 oldu.
E - 30 Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan agiklanan nakit gerceklesmelerine gore, Hazine’nin
28Kas 1Ara  2Ara 3Ara 4Ara  5Ara nakit gelirleri, Kasim ayinda 1,31 trilyon lira, nakit giderleri 1,26 trilyon lira oldu. Hazine nakit
= . dengesi, Kasim ayinda 56,39 milyar lira fazla verdi. Faiz digi denge ise 173,88 milyar lira fazla
E BIST Verileri verdi.
:5 BIST-100 P!yasa De?er! (m!Iyar %) 2452 Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, enflasyonu disurmenin en bulyuk o6ncelikleri
(0] BIST-100 Piyasa Degeri (milyar TL) 10.390,1 oldugunu ifade ederken enflasyonun diismeye devam edecegini belirtti. Simsek, "Bu sene
BIST-100 islem Hacmi (milyar $) 3,3 Kasm it.ibarlyla %31 ci\(arlna indik bu seneyi. muhtemelen bu cj\./:.arda bitirecegiz ama seneye
BIST 100 I§Iem Hacm| (mllyar TL) 140,8 hedefimiz bunu %20 nin altlna_ cekmek. Kolra Ienflasoyomlj, egitim e_:_nﬂ?"syony yani. hlzm_et_
f - ———— enflasyonu hala ylksek seyrediyor ancak %97'den %44'e kadar disti" degerlendirmesini
] BIST 100 F/K Can 15,09I yapti.
Yab. Pay1 % 36,1 o
= A — e 4 Cumhurbaskan! Yardimcisi Cevdet Yilmaz TOBB toplantisinda yaptigi konugsmada, “2025
8, Endeksler Kapanis  Giinlilk YBB  yilini %30'un biraz (zerinde kapatacadiz. Enflasyon beklentilerinde reel sektér ve
1] BIST-30 (TL) 11.911,37 0,69% 10,74% hanehalkinda istedigimiz noktada degiliz. Milletimizin yastik alti déviz ve altinini sisteme
o BIST-100 (TL 11,007 37 0.81% 11.97% sokabilsek risk gostergemiz ¢cok daha asagilara gelecek. Biitge agiginin GSYH'ya orani yil
& : B (L) B oL LR sonunda %3,6'dan daha iyi gelebilir, asadi yonli bir beklentimiz var. Uretim ve calisma
=§ BIST-Tiim 13.908,82 0,75%  21,44% kaltirimazu gelistirmek istiyoruz. Atil isglicimUzl azaltmak istiyoruz" ifadelerini kulland.
BIST-Hizmet Endeksi 10.469,95 0,13% 919%  ABD Borsalarinda pozitif seyir izlendi. Kapanista Dow Jones Endeksi, %0,22 artisla
.E BIST-Banka Endeksi 16.329,08 2,61% 12,19% 47.954,99 puana, S&P500 Endeksi %0,19 yiikselisle 6.870,40 puana ve Nasdaq Endeksi
& BIST-Mali Endeksi 16.137,86 0,99% 37,25% :{aor(:{:;“ak(izangla 23.578,13 puana yikseldi. Avrupa Borsalar ise ginu karisik seyirle
BIST-Sinai Endeksi 13.937,92 0,86% 6,77% - . - . .
E Y__:( Ik T I e = ’ = |":( ABD'de ¢ekirdek PCE, Eylul ayinda aylik %0,2 ve yillik %2,8 artti. Kisisel gelirler, Eylul ayinda
n YuksekHacim acim (mTL) Giin - aylik %0,4 artarken kisisel harcamalar da %0,3 artis gésterdi. ABD'de Michigan tiiketici giiven
AKBNK 11.548 4.0% " endeksi, Aralik ayinda gegen aya kiyasla 2,3 puan artarak 53,3 degerine yikseldi. Piyasa
WG 19480 2,2% beklentisi, 52 degerini alacagi yonundeydi.
TRALT 10.432 3,9% , ) o o o
SCTR YT 3.0% Almanya’da fabrika siparisleri, Ekim ayinda aylik %1,5 artarken yillik %0,7 azaldi.
THYAO 6.814 0,1% Euro Bolgesi ekonomisi 2025 yilinin tglinct geyreginde ceyreklik bazda %0,3 ve yillik bazda
KCHOL 5.441 0,6% %1,4 buyudu.
YUKSELENLER DUSENLER Japonya ekonomisi Ugilincl ceyrekte geyreklik bazda %0,6 ve yillik bazda %2,3 daraldi.
ALKLC BMSTL 10,0% Bugiin Giindemdekiler...
::T;: (:JL:;GT :2:; Yeni gline baglarken Asya piyasalar karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi yatay.
TEEE SEn 0% Dolar/TL 42,56 ve Euro/TL 49,68 seviyelerinden islem goriyor. Dolar endeksi 98,87
COSMO 1 DSTKF 9,7% seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,1665 sinirinda. Brent tipi petrol 63,87 dolardan,
VKFYO 78 BORSK 51% altinin onsu 4.215,71 dolardan ve grami ise 5.769,72 liradan alici buluyor.
CZNM ; 2SR 5702 Bugin yurt iginde 6nemli bir veri akigl bulunmazken yurt diginda ise Almanya’da sanayi
(el d LS 4,9% Uretimi verisi takip edilecek.
LINK TUCLK 4,9%
MANAS RODRG 4,6% Piyasa Katilimcilari (Beklenti) Anketi...
AR ALGYO | 4,5% Kasim 2025 tarihli TCMB piyasa katilimcilar anketine gére; Kasim ayinda %0,87 artan
1zMbe DOGUB | 4,3% TUFE’nin Aralik ayinda %1,16, 2025 sonunda %32,20 ve 2026 sonunda %23,21 artmasi
E;T(‘:E ::Li't :;; beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’nin 2025 sonunda 43,42 ve 12 ay sonrasinda ise
— 8’4%': — 4’1,/: 50,62 olmasi 6ngorilmektedir. Cari dengenin 2025 sonunda 20,9 milyar dolar, 2026 sonunda
L 3’3% STAR 4'1% ise 24,3 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH bulyimesinin 2025 ve 2026'da
QNBFK 8,'2% ) 4:0% sirasiyla %3,4 ve %3,8 olacag! 6ngorilmektedir. TCMB haftalik repo faizinin 2025 yil sonunda
GRNYO AICAP | 4,0% %38,28 ve 2026 yil sonunda ise %27,78 olmasi beklenmektedir.
BIGCH SEGYO [(14,0% Sirket Haberleri
Yl 7.1% | 3,8%
Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.$. (FRIGO; Haberin etkisi: Pozitif)

Sirket, 2025-2026 yillarinda sevk edilmek Uizere narenciye Uriin grubunda 2.844.446,82 Euro
tutarinda kontrat imzalamistir. Narenciye grubunda imzalanan toplam Kkontrat tutari
18.351.740,82 Euro tutarina ulasmigtir.

Haftalik Piyasa Takvimi \_

10:00  Almanya Sanayi Uretimi
14:00 OECD Tiketici Fiyat Endeksi

, J ]
BIST Veri Bankas % PN
Sirket Karlari “‘-% o ' I

Enka ingaat ve Sanayi A.S. (ENKALI; Haberin etkisi: Pozitif)

Sirket ile Central Térmica De Temane S.A. (CTT) arasinda, Mozambik Temane'deki, 456 MW
Temane Bagimsiz Enerji Santrali Projesi'nin insaat Isleri ve Servisleri igin sdzlesme
imzalanmistir. Sézlesme bedeli 158,5 milyon USD olup, projenin 23 ayda tamamlanmasi
planlanmaktadir.

Strateji Raporu

=
%


https://www.bmd.com.tr/application/files/6817/6492/4316/Piyasa_Takvimi_8-12_Aralik_2025.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/9617/6223/9928/9A25_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/4417/6459/9737/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_01.12.2025.pdf
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Borsalar Kapanig GaRIGK YBB 365Gin  20-400 Endeks Kapanislar. TL %g
ABD-DJ IND. 47.955 0,22% 12,72% 7,42% P § ’
ABD-S&P 500 6.870 0,19% 16,81% 12,81%
ABD-NASDAQ 23.578 0,31% 22,10% 18,72%
Almanya-DAX 24.028 0,61% 20,69% 17,87%
ingiltere-FTSE100 9.667 -0,45% 18,28% 16,35%
Fransa-CAC40 8.115 -0,09% 9,94% 34,58%
c Rusya-RTSI 1122 321%  2566%  39.68%
w Brezilya-BOVESPA 157.369 -4,31% 30,83% 24,95%
# JPN-NIKKEI225 51.028 2,33% 27,91% 29,53%
== Gin-SHANGHAi 3.934 0,81% 17,38% 15,58%
m G.Kore KOSPI 4.128 0,68% 72,04% 70,01%
x Hindistan-Sensex 85.462 -0,29% 9,27% 4,59%
3 BIST100 11.007 081% 11.97%  919%
[ BIST100 ($) 247 011%  -924%  -11,78%
:= BiST BANKA 16.329 2,61% 12,19% 9,25%
(O] BIST BANKA ($) 385 259%  6,75%  -10,60%
BIST SINAI 13.938 086%  677%  523%
BIST SINAI ($) 329 0,85% -11,25% -13,89%
.
© Doviz-Emtia-Faiz Kapanis Giinliik YBB
T [BolarmL 42,5706 0,1%  20,4%]
8_ lEurorTL 49,6511 0,2%  354%l
®  |Euro/Dolar 11654  01%  12,6%l
£ TDomar/Yen 15520 -01%  -1,4%
E Altin ($/ons) 4.213 0,3% 60,5% == Hacim (milyar $), Sag Eksen Xu100 XUSIN XBANK
'8 Altin (TL/gram) 5.767,0 04%  93.3% 43509, Endeks Getirileri, TL Baz: 05.12.2021 =%100
Giimiis ($/ons) 58,2 -04% 101,3% 1014%
E‘ Giimiig (TL/gram) 79,6 -0,3% 142,1% 1000%
[} Brent Petrol ($/varil) 63,9 0,3% -14,1% 750% 576%
A  vix 154  23% -11,3%
Dolar Endeksi 989 _ 01% __ -88%  00% W
[Gésterge Tahvil 37,98%  0,0%  -6.4%l  250% A prPretna 407%
:Tr 10yl Tahvil 30,69%  -0,4% 6,6%: o T e
i i o, o, N o, °
ABB ‘liylah_‘"u:aI_ZI_ — _414/_0 — _O’u_ _g,i/o_ o N g 1"1« N ’b,fv ('{:, 1:{:.7 \r{}’ q;{'b ‘,‘?‘ ":»bt \‘IP" q;l'b‘ ‘,‘f) 1:f> < N3 o N3
SR R R S SR SR 2 SR SR N SR S S
Doviz Pozisyonu Adet Milyon TL XU100 XUSIN XBANK
Déviz Fazlasi Olan Sirket 300 689.099
Déviz Acigi Olan Sirket 200 -1.238.177  475% Endeks Getirileri ($), Baz: 05.12.2021 =%100
IO 425%
Biitiin Sirketler 590 -549.078 375% 3219%
325%
" . o 275%
Déviz Acigi Olanlar Déviz Fazlasi Olanlar 2259,
THYAO -221.448 |VESTL 50404 3789, s \‘\-\*}WZ%
SASA -140.800 | GARAN 34.257 | 125% e P g e W N A e o S
FROTO -83.416 |[ENKAI 29.978 ;’g:f) ¢
PETKM -46.922 | AKFIS 25.888 ° < > <
. PRSI N N R &'v"‘ NP 01;1?’ N
MOGAN 33.467 |DOHOL 19.642 R R R R R iR R R A SRR R T
ZOREN -31.123 |HALKB 18.893 T ST Sy
RGYAS -23.131 | BINHO 18.118 . .. . .
1ZMDC 22661 [ENJSA 18.058 MSCI Tiirkiye & MSCI EM Goreceli Getiri
AKENR -21.694 |ASELS 17225  130% mgg: E':n 124,4%
PGSUS -20.566 |TRGYO 15.269 120%
Arastirma Model Portféoy Tablosu 110%
Hisse Kapanis Hedef Fiyat Pot. Get. 100%
AYGAZ 210,00 GG - 20%
(]
BIMAS 514,50 GG - o
CIMSA 48,16 GG - 80% 87.3%
' L2 A, R N, R, S, N, S, . S,
EREGL 23,80 e - R A R I RS
THYAO 270,25 GG -
PETKM 17,17 GG " 1000 Tiirkiye 5 Yillik Dolar Bazli CDS Oranlari
TCELL 98,00 GG - 000 e e e e e e e e e e e e e e
FROTO 90,80 GG o
TRGYO 73,00 GG - ggg
TUPRS 197,60 GG - 400
. o 300
GG: Gozden Gegiriliyor %88 7 s TP e cadie S Y S st
":’vv? '3‘;2’ 'i’v-? §°V-'~‘ QV-;“’ é’vri” i”;\? <\?fo "V&" &"V&” t\",’;\?‘ f\?;'\’,’ ¥
O W O w O O "W O W O s Q S W O ) s Q° S W O
's;\ '@. 's;.\ '@. 's;.\ s. .\b"\ s. .\b'\ s. .\b'\ s. .\b'\ .S. .?N .S. .?N .S. .\b'.\ .?. .?N K3 «:.\ &n «:\
Cari CDS = 232 Medyan =290 = === Min= 155 ==== Maks = 871
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BiIST100 F/K, TL

BiST100 Endeksi 6,8x olan 5 yillik ortalama 1
F/K’sina gore %123,4 primli islem gérmektedir.

Gunlik Bililten

BiST100 Endeksi 6,2x olan dolar bazli 5 yillik |
ortalama F/K’sina gore %109,0 primli islem
| gormektedir.

Periyodik Raporiar

162 BiSTSinai F/K, TL
142
122
102
— = =
: X ] 82 96,46
| Sinai Endeksi 10,7x olan 5 yillik ortalama F/K’sina 1|
. gore %800,9 primli islem gormektedir. : 62 & e e e e e e e | = =
| 1 42
___________________________ 22
2
L 2 R A A I A L VA LI VR VSR VI A R I VI v R VA I  , A, O VR A VS
VLY @ SR © ISR i, R R ISR G R
n,"’"’“""@n,“’“’"’"’n,ny"’“’"’"’nyo,"’“’"’"’nyo;"’n’"’“’o,o,*
BiSTSinai Cari F/K, TL Medyan = 10,7 = — = Al¢Ust Bant = = = - Ara Bant
100 . )
BISTSinai F/IK, $
80
-
40 o o e e e e e e e e . — e — - — =
— = —,
| Stnai Endeksi 9,9 olan dolar bazli 5 yillik ortalama | 20
F/K’sina gore %505,4 primli islem gormektedir. I 0 o e e e e e oo
L e
-40
LT T T T T TP DPPPDPTTTTSTRPP PP P
UG I S S R S RS R S SR 0 O S A i Ry
0’")")")")0’.0’“)":")")0’40’.“)")":"20’0’"‘)")")")0’0’.")")'5")0’0’
BiSTSinai CariF/K, $ Medyan = 9,9 = = = AltYUstBant - - — - Ara Bant

BiSTSinai FD/FAVOK, TL

16
15
i3
13
e e h ek e e e e e e ek s s s —, :|Ic1) ————————————————————————————————————
; Sinai Endeksi 7,2x olan 5 yillik ortalama 1 g --------------------------------------------
FD/FAVOK carpanina gére %89,1 primli iglem 7
| gormektedir. g ____________________________________________
___________________________ 2 o .
3
Co 2 2 20 2 R 2 2 S S S s S S, VI I, VIR, I VA VA VD M VAV VI R VR, O I v
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XUSIN Cari FD/IFAVOK, TL Medyan = 7,2 = — — AlvYUst Bant — — — - Ara Bant
. BiSTSinai FD/FAVOK, $
2 ST
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9
e e h ek e e e e e e ek s s s —, 5
; Sinai Endeksi 8,3x olan dolar bazli 5 yillik ortalama 1 7 M A M T o,
. FDIFAVOK carpanina gére %34,0 primli iglem t 6
| gormektedir. I i ————————————————————————————————————
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Degisim (Baz Puan) ——TLREF ——TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gést. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE —— Tahvil Faizi (10Y)
________________ _YBB|_Yillk 55
________________ 2800 | 1,050
F -1.064 50
Tahvil Faizi (10Y) 102
Tahvil Faizi (2Y) -384
TCMB AOFM -1.050 45
5 TUFE -1.602
+ Kaynak: Finnet 40
b= 2019’da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
m 1.200 baz puan indirime giderek politika faizini |
& %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020'deki ilk 5 C T o 35
3 toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo N T AT -
[ faizini %8,25'e g¢ekti. 24 Eylul 2020'de son iki " 3
Hes | yildaki ilk faiz artirrmini gerceklestirdi ve politika
(O] faizini 200 baz puan artisla %10,25'e¢ gekti. 22
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini . . . . . . . . . . . . 25
%10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal h,@f"u h@f" h&f" b‘@,@ u@i‘ h@&" h@f" b‘g«'y u@,’” b‘go..fL h,\ef" h,\»\"’ &

Periyodik Raporar

goreve geldikten sonra yapillan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
%15,00’e yikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17
Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika
faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Adustos’ta 100, 22 Eyliil'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
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 cikardl.
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
politika faizini 500 baz puan artirarak %50
seviyesine yukseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis, 27
Haziran, 23 Temmuz, 20 Agdustos, 19 Eylul, 17
Ekim ve 21 Kasim tarihli toplantilarinda ise politika
faizini degistirmeyerek %50 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 26 Aralik toplantisinda ise politika
faizini 250 baz puan indirerek %47,50 seviyesine
cekti. TCMB, 2025 yilinin ilk toplantisinda politika
faizini 250 baz puan indirerek %45 seviyesine ve
ikinci toplantisinda 250 baz puan indirerek %42,50
seviyesine gekerken 17 Nisan tarihli toplantida 350
baz puan arttirarak %46 seviyesine ¢ikardi. Merkez
Bankasi, 19 Haziran tarihli toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %46 seviyesinde sabit
birakirken 24 Temmuz tarihli toplantida 300 baz
puan indirerek %43’e disurdu. Politika faizi, 11
Eylil 2025'te 250 baz puan ve 23 Ekim’de 100 baz
puan indirilerek %39,50 seviyesine dusuruldu.
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Onemli Uyani

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