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Tuketici Fiyat Endeksi

. o TUFE - Mayis Agirlik Aylik Avlik Yillik Yillik
TUFE, Mayis ayinda beklentilerin altinda aylk %004 | " | o | s I(U:’kE sops 2023 TKU:’kE
artarken, Nisan ayinda %43,68 olan yillik enflasyon, Mayis = & =
; TUFE 100,00] 298 004 | 004 | 7350 3959 | 39,59
ayinda %39,59 ile 2021 yih Aralik ayindan bu yana en Gda ve Aoz lo. JISNRN .03 5103
ol  disiik seviyesine indi. AT : :
ol Ig. ve Titin 3,57 | 6,53 66,62 30,10 1,25
% Ana harcama gruplar incelendiginde giyim ve ayakkabi, [Siyim ve Ayakkabi S 4,64 2980 | 19,49 [ 120
4 yeni sezon satiglarinin baglamasiyla aylik %9,85 ile en gok [Konut 2,25 437902209 63,51 Reunt
=4 artan grup olurken, aylik enflasyona 54 baz puan katki verdi. [EYEsyas! 826 1099 008 ] 8208 SR
° Lokanta ve oteller, yaz sezonunun gelmesiyle %7,10 ile en [F29% 161 N 37.74
(@) e . Ulastirma 3,43 107,62 23,68
> cok artan ikinci grup olurken, aylik enflasyona 61 baz puan Haberlesme 230 | 149 YT™u
5 ile en yiksek katkiyl veren grup oldu. Konut, Mayis ayinda |cqcnce ve kartr 325 | 615 012 | 5412 " a289
o dogalgazin  konutlara  Ucretsiz ~ verilmesi  nedeniyle  [ggim 167 | 041 27.48
hesaplamada sifir kabul edilmesiyle %13,79 azalarak disUs [Lokanta ve Oteller 547
o gorilen tek sektor olurken, aylik enflasyonu 209 baz puan |cesitii Mal ve Hiz. 464 | 3,06 46,09
@ asag! cekti. Kaynak: TUIK
— .
GE, Yillk bazda bakildiginda 12 ana harcama grubunun TOFE TUFE-Aylik Deg. (0/8‘)1
ur hepsinde artis yasandi. Lokanta ve oteller, yilik %68,98 o | 0,
— .. Gida ve Alkolsiiz Ig. jo,71
) artisla en ¢ok yukselen grup olurken yillik enflasyona 513 e
o YN h Alkollii I¢. ve Tiitiin | 0,28
o baz puan katki sagladi. Saglik %66,93 ile yillik bazda en ¢ok Giyim ve Ayakkab I o 55
c artan ikinci grup oldu. Enflasyon sepetinde en ylksek Konut -13,70 ’
(?) agirhga sahip olan gida ve alkolstz igecekler yillik %532,52 Ev Esyasi ’ g 0,99
artis gosterirken, 1.364 baz puanla yillik enflasyona en sagiik o '180
yuksek katkiyi verdi. Ulastirma W 1ss
TCMB, Mayis ayl toplantisinda politka faizini _ Haberlesme W72
degistirmeyerek ~ %8,50  seviyesinde  sabit  birakti. ~ Eglence ve Kiltir I 3,62
Onimizdeki aylarda baz etkisinin azalmasi ve doviz Egitim . 5,14
kurlarindaki yiikselisin enflasyondaki diistisii sinirlamasina ~ -okantave Oteller I 7,10
dénemde ekonomi Cesitli Mal ve Hiz. H 1,76

ragmen  yeni politikalarindaki
degisikliklerin etkisiyle enflasyondaki diistis devam edebilir.

— . o
Alt Sektorlerin Yillik Enflasyona Katkisi TUFE-Yillik Deg. (%)

I 39,59
I 52,52
I 30,10

I 19,49

I 20,73
I 45,13
I 66,93
I 23,68

I 36,69
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Lokantave Oteller GGG 63,08
Cesitli Mal ve Hiz. I 26,09

TUFE- Ana Harcama Gruplar Yillik Degisim(%)
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Tuiketici Fiyat Endeksi
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Tuketici fiyat endeksi yilhk
degisimi ana harcama
gruplarina gbre
incelendiginde;

Son 19 ik aritmetik
ortalamasi  %16,43 olan
gida ve alkolstz icecekler
grubu, Mart 2022 itibariyle
kendi ortalamasi ve
enflasyonun son 19 yillik
ortalamasi olan %14,15’in
Uzerinde artis gOsterdi.

Son 19 wyillik aritmetik
ortalamasi %15,57 olan
ulastirma grubu enflasyon
ortalamasinin Uzerine
cikarken 2016 yilhinin Aralik
ayl itibariyle kendi
ortalamasinin da (zerine
cikmistir. 2019 yih Agustos
ayindan itibaren
ortalamasinin altina
gerileyen ulastirma grubu
2020 yih  Agustos ayi
sonrasinda  ise  tekrar
ortalamasinin Uzerine
clkmistir.

Son 19 wyilhk aritmetik
ortalamasi  %17,04 olan
alkollii igecekler ve titln
grubu yillar itibariyle
dalgali bir seyir izlerken
Mayis 2019 itibariyle kendi
ve enflasyon ortalamasinin

oldukga Uzerinde artis
goOstermistir. 2020 yili Mart
ayindan itibaren  hizla
distise gecen alkolli
icecekler ve tutin grubu
Agustos  ayi itibariyle
ortalamasinin oldukga

altinda artis gostermistir.
2021 yih Arallk ayi
itibariyle ise ortalamasinin
oldukga tzerine ¢ikmistir.
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TuketiCi Fiyat ENUEKS| m————

Uretici Fiyat Endeksi

Nisan ayinda, aylik %0,81 artan Yurt ici Uretici fiyat
endeksi (YI-UFE), Mayis ayinda %0,65 artti. Nisan
ayinda yillik %52,11 artan Yi-UFE, Mayis ayinda ise
%40,76 artis gosterdi. Boylece 2021 yil Mayis ayindan
bu yana gorilen en duglk seviyeye inmis oldu.

Sanayinin dort ana sektdrine gére madencilik %1,66
aile en ¢ok artan sektor oldu. En yuksek agirliga sahip
imalat, aylik %1,26 ile en ¢ok artan ikinci sektér olurken,
aylik YI-UFE'ye 111 baz puan ile en yiiksek katkiyi
veren sektdrde oldu. Elektrik, gaz, buhar aylk %7,36
azalirken, aylik Yi-UFE’yi 53 baz puan asag cekti.

Su temini yillik %66,27 ile en ¢ok artan ana sektér oldu.
imalat %42,34 artig gosterirken yillik Yi-UFE’ye 3.596
baz puan ile en ¢ok katkiyi verdi. Yillik bazda disus
g6rulen ana sektor olmadi.

Alt sektorlerde ise aylik bazda %6,19 ile ham petrol ve
dogal gaz en fazla artisi gOsterirken, kok ve rafine
petrol Urtnleri %8,60 azalarak en ¢ok dusls goérilen alt
sektor oldu. Yillik bazda ise %98,13 ile diger madencilik
ve tas ocakgihdi Urdnleri en ¢ok artis yasanan alt sektor
oldu. Kok ve rafine petrol Grunleri %15,39 azalarak yillik
disUs gosteren tek alt sektor oldu.

Yi UFE Alt Sektorler - Aylik Deg. (%)

imalat | 1,25

Gida trinieri - | 7

Tekstil Grinleri
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Elektrikli teghizat _ 2,16
I .00

Kim. ve kim. iir.
Kauguk ve plas. ir.
Dig. met.olm. Min. iir.
Ana metaller

Fab. metal iir., mak. ve ek. harig

Makine ve ekip. b.y.s.

Motorlu kara tas.

Yi UFE - Mayis Agirlik Aylik ﬁllf:': Yillik \S::'::
Sektorler ve Alt Sek. (%) | 2022 2023 Katki | 2022 2023 Katki_|
Yi-UFE 100,00/ 8,76 0,65| 0,65] 132,16 40,76 40,76
Madencilik 369| 622 166 006] 133,49 56,84 2,11
imalat 8381| 546 126 1,11] 11518 42,34 35,96
Gida diriinleri 1640 | 799 317| 059 127,88 6451 11,88
Tekstil driinleri 907 | 48 072 007] 11037 3317 2,98
Kim. ve kim. dr. 459 | 584 1,42| 006 | 11947 3329 1,37
Kauguk ve plas.uir. 428 | 578 125| 005| 8484 2957 1,29
Dig. met.olm. Min. . 532 | 849 066 004] 17420 67,12 3,69
Ana metaller 9,55 3,71 0,23 0,02 | 130,05 10,41 1,36
Fab. metal iir., mak. ve| 5,36 | 2,42 280| 016 | 10469 3895 2,18
Elektrikli teghizat 302 | 209 216 007]| 9563 5305 1,58
Makine ve ekip. b.y.s. 2,88 4,76 2,09 0,07 71,06 50,62 1,43
Motorlu kara tas. 333 | 327 367 013]| 7390 56,06 1,84
Elektrik, Gaz, Buhar 11,96 [ 38,49 -7,36| -0,53| 360,30 0,53 2,24
Su Temini 055| 470 071 o000| 70,02 66,27 0,44

I -,

Kaynak: TUIK

Yi UFE Alt Sektorler - Yillik Deg. (%)
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Motorlu kara tas. _ 56,06
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TuketiCi Fiyat ENUEKS| m————

Cekirdek TUFE

Ozel Kapsamli TUFE Géstergeleri Ayhk Yilhk
TCMB tarafindan ¢ekirdek enflasyonun takibinde Mayts — - 20222023 | 2022 2023
kullanilan B (islenmemis gida Urtinleri, enerji, alkolli (A)*Me"s'm"k Urdnler hari¢ . 378 -029| 7561  4L75
ickiler ve ttiin ile altin haric TUFE) ve C (enerji, gida ve (?IZ :ﬁ_"’j":_'fm'“:!_"tlfu'_rlunlftr"‘:]"e_”" 3,83 360/ 61,63 47,70
e : : g . alkollu I¢Kller ve tutun lie altin nari¢
alkolsliz |g:ecekler., alkollU ickiler ile tatin ve altin harig¢ (C)™* Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, s a25| so04 462
;%FE;EO) engikg'g“rt'v'ay_'_stayéf‘da aylik bazda sirasiyla |aikolli igkiler ile titiin iriinleri ve altin : : ' ’
63,60 ve %4,25 artig gosterdi. i :
(.l.))ul§ll<'er1merr.1|§g.|da, alkolll icecekler ve 363 0,00 | 70,44 38,10
) ) o tGtan Granleri harig
B endeksi, yillik bazda J\"Sﬁ” ayinda %48,02 artis |(g) Alkollii igecekler ve tiitiin harig 282 003| 7383 39,99
gOsterirken, Mayis ayinda %47,70 artti. (F) Yénetilen-yénlendirilen fiyatlar harig 2,73 2,80 7514 43,63
) . L Mallar 2,75 -1,78| 83,95 32,47
2023dy|L| N_lsan ayinda y”(ljlk bazd? %45,48 artis gorilen Enerji 200 -21,00 | 1212 6,97
C endeksi ise Mayis ayinda yillik %46,62 arttI. Gida ve alkolstiz igecekler 163 071]9163 5252
Enerji ve gida disi mallar 3,59 3,51 | 65,97 34,40
Hizmet 3,73 4,60 | 45,78 59,95
Eski 6zel kapsamli H géstergesinin devamudir.
" Eski 6zel kapsamli | géstergesinin devamidir.
Kaynak: TUIK
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e C end eksi* ilgili Aydaki TUFE Yillik Deg.
* Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii igkiler ile tiitiin irtinleri ve altin haric TUFE
Beklenen & Gergeklesen TUFE
TCMB Piyasa Katilimcilari .
Anketi (eski adiyla Beklenti /1
Anketl) yayinlandig ayda!k! &3
cari yilsonu TUFE beklentisi 27
dikkate alindiginda genel 71
olarak beklentilerin Gizerinde 32
gelen enflasyonun 2018 ve 31
2019 yilinda beklentilerin %3
altinda ~ kaldigi 13
gorilmektedir. TUFE, 2020 £
ve 2021 yillarinda o R T T I T T T T T T T - B T~ T~ R~ I < I T N
beklentilerin lizerinde g8 8 8§ £ 38 £ ¢ 7% 5 35 8 8 &£ 32 ¢ 72 5o
. O T x Z£ W < WS O T ¥ Z w T woog
gerceklesirken, 2022 yilinda oo = = oo = =
beklentinin altinda kalmistir. TUFE Beklentisi**  emmmmilgili yilin sonundaki Tiiketici Enflasyonu

** TCMB Beklenti Anketi cari yilsonu TUFE beklentisi

BMD Arastirma
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TuketiCi Fiyat ENUEKS| m————

2006-2023 arasinda ortalamasi %14,81 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
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TUFE Maksimum Minimum ——Ortalama

2006-2023 yillik ortalamasi %20,16 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
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Tiiketici Fiyat ENdekS|  —

TUFE&Yi UFE - Yillik Degisim (%)
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UFE-TUFE Makas! === TUFE Yi-UFE

Yillik Enflagsyon (%)

Ocak ?ubat Mart Nisan Mayis Haziran _Temmuz _Agustos
2008 m3009 ®2010

E\glﬁl Ekim Kasim Aralik
2011 2012 ®2013 2014 ®2015 MW2016 W2017 ~®2018 201 2020 2021 ®2022 W2023

8

Yillik Enflasyon (%)

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

B Ocak MSubat mMart Nisan B Mayis M Haziran Temmuz M Agustos Eylil mEkim M Kasim Aralik
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Tiiketici Fiyat ENdekS|  —

Tiiketici Fiyat Endeksi- Yillik Degisim (%)

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik
2008 817 910 o5 966 1074 1061 NNBOGNINILIA | iL13 LANO9) 1076 1006
2009 6,13 5,24 5,73 5,39 5,33 5,27 5,08 5,53 6,53
2010 7,58 7,29 6,40
2011 4,90 4,16 3,99 4,26 6,24 6,31 6,65 6,15
2012 , 7,80 6,37 6,16
2013 7,31 7,03 7,29 6,13
2014 7,75 7,89 8,39 8,17
2015 7,24 7,55 7,61 , 6,81
2016 7,46 6,57 6,58
2017 9,22 10,13 9,79
2018 10,35 10,26 10,23 10,85 12,15 15,85
2019 9,26 8,55 10,56 11,84
2020 = 1215 1237 1186 1094 11,39 11,76 11,77 11,75 11,89 || 14,03 INi460/
2021 14,97 15,61 16,19 17,14 16,59 17,53 18,95 19,25 19,58 19,89 21,31 36,08
2022
2023 43,68 39,59
Min 4,26
Ort. 14,21 14,44 14,49
Maks 57,68 55,18 61,14
TUFE - Yillik Degisim (%)
A
3
g
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos  Eyldl Ekim Kasim Aralik
H2021 W2022 m2023
2006-2023 Tiiketici Enflasyonu Ay Ortalamalari
15,27 15,23
< R
o & & ¢ Q&\@\ /\é“@x \;%""@% N
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Tiiketici Fiyat ENdekS|  —

Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi- Yillik Degisim (%)
Nisan

Yil Ocak Subat Mart
2008 6,44 8,15 10,50
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015 3,28 3,10 3,41
2016 4,47 3,80 2,87
2017 13,69
2018 12,14
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
93,53 105,01 114,97

Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik

-0,35 -2,46 =375 -1,04

3,25

14,87

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

97,72

52,11 40,76

Min -2,46 -1,86 -3,75
Ort. 19,59 19,74 19,72 19,79
Maks 93,53 105,01 114,97

Yi UFE - Villik Degisim (%)

97,72

[1111]

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

W2021 mW2022 m2023

2006-2023 Uretici Enflasyonu Ay Ortalamalari
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20,26

19,74 19,72 1979
19,59
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Tuiketici Fiyat Endeksi

Tuketici Enflasyonu&Dolar/TL
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TUFE-Yillik Degisim (%)  ewmmm=Dolar/TL (Sag Eksen)

TUFE&Dolar/TL - Yillik Degisim (%)
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TUFE-Yillik Degisim (%) e Do lar Yillik Deg. (Sag Eksen)

2004 yilindan itibaren ¢ogunlukla asgari Ucretteki artisin 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 oldukga izerinde gergeklesmesi nedeniyle dikkat cekmektedir.

70% TUFE&Asgari Ucret

60%
50%

40% 2

30% ’

S\ SO o S | N N T A LGN\ GNP \ R\ N A SN AN

B Asgari Ucret Artis Or. TUFE Yillik Deg. ort. A.U Ort. TUFE
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TuketiCi Fiyat ENUEKS| m————

Korelasyon Analizi

TUFE&Yi UFE - Aylik Degisim

TUFE&Dolar/TL - Yillik Degisim (%)

16,00%
% 14,00% | Korelasyon: .
2 0,81
S 12,00% o
TUFE aylik degisimi ile YI UFE aylk degisimleri $ w0% e -
arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yonla 0,81 5 8,00% . Y= 0470 19,9037
g . . [~ !
olarak hesaplanmis olup pozitif ve orta diizey bir 6,00% ° o
dogrusal iligki vardir. 2 00% 0.
' e 0 g @
2,00% k. °
o 9.
-5,00% ":?00%)'@% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00%
TUFE&Yi UFE - Yillik Degisim -4,00%
Y1 UFE Aylik Degisim
100,0%
£ 90,0% v
80 .
3 80,0% e n®
X o
= 70,0% @ y=05199x+0,043
= ° R?=0,9568
w 60,0% o ..® ) o o - _
2 50.0% ° .. ° TUFE y|II_|k degisimi ile YI UFE th_k d§g|§|mler|
40.0% o ® arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yonli 0,98
30.0% * olarak hesaplanmis olup pozitif ve glglii bir
20,0% .; ° dogrusal iligki vardir.
10,0% d oo gc;rselasyon:
0,0%- 2
-20,0% 0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 100,0% 120,0% 140,0% 160,0% 180,0%
VIUFEYillik Degisim TUFE&Dolar/TL - Aylik Degisim (%)
16%
;% 14% Korelasyon:
L 0,43
S 12% Py
TUFE aylik degisimi ile Dolar/TL aylik degisimleri z 10%
arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yonli 0,43 £ 8%
ey Ty . -
olarak hesaplanmis olup pozitif ve orta diizey bir 6% $ . °
dogrusal iligki vardir. 2% |® ® T \‘/':';)'15“001
° o O et o’ o R?=0,18
®
()

(]
-15%  -10%®  -5% 2% 0% ® 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

-4Y
4% Dolar/TL Aylik Deg.

100%

:g‘ 90%

g 80% ° .o o

= 70% P

% 60% '. ;‘_._....-;;'0,53“0_05 TUFE ylll!k degisimi ile Dolar/TL yl|.|l'k d§§i§imleri

F 50% ° o R?10.63 arasindaki korelasyon katsayisi pozitif yonla 0,79
40% o? . olarak hesaplanmis olup pozitif ve orta diizey bir
30% dogrusal iligki vardir.

20% oy o
w . Korelasyon:
[ 0,79 TUFE&Asgari Ucret Artis Or.

0%

-40% 20% 10% 0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%
Dolar/TL Yillik Deg.

Asgari Ucret artis orani ile yil sonu enflasyonu arasindaki

140% 120%

korelasyon katsayisi pozitif yonli 0,96 olarak hesaplanm¢ -

olup pozitif ve orta diizey bir dogrusal iliski vardir.

BMD Arastirma
5 Haziran 2023

c
9
% 100% °
S 80% ey = 1,4746x-0,015
2 R?=0,9292
z
g 60% e
40% °
. e
20% P Korelasyon:
. m 0,96
(]
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
Yil sonu TUFE
10/11 Bizim Menkul Degerler A.$




Tuketici Fiyat Endeksi

2009-2021 yili Kasim ayina kadar olan suregte TLREF aylik ortalama ile yillik enflasyon arasindaki korelasyon

katsayisi pozitif yonli 0,87 olarak hesaplanirken, sonraki ddnemde yagsanan ayrisma sonrasinda korelasyon katsayisi
0,26’ya gerilemisgtir.
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Onemli Uyarn

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi 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.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin givenilir oldugunu
distndigu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizlii ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket ici ve digi dagitim kanallar aracihidiyla tim BMD
musterilerine eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin yayinlandigi tarih
itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha dnce hazirladidi ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goéris
ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini iceriyor ya da farkli 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 gegcen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecgen sirketlerle BMD ve/veya diger
iliskili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar gikariimak, ¢ogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamigtir
ve BMD Arastirma Bolimid’nin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan
yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘nin
izni olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirrm
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolumi gerekli oldugunu disindiginde dizenli olarak yatirim tavsiyelerini
glncellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin
veya finansal yatirm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayl 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 sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD g¢aligsani bu raporun igerigindeki goriis ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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