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Kiiresel Piyasalar ABD Enflasyon Verisine Odaklandi...

Yurt igi Makro Gériiniim

Kasim 2024 Tiirkiye imalat PMI verileri, istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan agiklandi. Endeks, Ekim ayindaki 45,8
seviyesinden 48,3'e yiikselerek faaliyet kosullarindaki bozulmanin Mayis ayindan bu yana en disik diizeyde
gercgeklestigini gosterdi. Ancak, esik deger olan 50’nin altinda kalmasi, sektordeki daralma sinyallerinin strdigiini
ortaya koydu. Firmalar yeni siparis almakta zorlanmaya devam ederken hem toplam hem de ihracat sipariglerindeki
yavaglama Ekim ayina kiyasla daha ilimli bir seyir izledi. Benzer sekilde, tiretimdeki daralma da belirgin sekilde
yavasladi ve Nisan'dan bu yana en diisiik seviyesinde kaydedildi. istihdam, dokuz aylik daralmanin ardindan Kasim
ayinda yeniden artisa gecti. Bu artis sinirl olsa da Temmuz 2023'ten bu yana en hizli seviyede gergeklesti. Girdi
maliyetleri enflasyonu (st liste dordiincii ay azalarak son iki yilin en diisiik seviyesine geriledi. Ayrica, firmalar nihai
uriin fiyatlarindaki artisin son bes yilin en diisiik oraninda gergeklestigini belirtti. Maliyet baskilarindaki bu hafifleme,
firmalarin talep tarafinda toparlanma sinyalleri gormesine olanak sagladi. Sektorel agidan bakildiginda, Kasim
ayinda takip edilen on sektdrden dokuzu daralmaya devam etti. Ancak gida sektorii hem yeni sipariglerde hem de
tretimde giclu artis kaydeden tek sektdr olarak one ¢iktl. Kimyasal, plastik ve kauguk uriinler sektord, ihracat
sipariglerinde yedi aylk dislisin ardindan toparlanma yasarken, tekstil sektoriinde daralmanin hizlandig
gozlemlendi. Tedarik zinciri tarafinda ise firmalar, teslim sirelerinin uzadigini belirtmis, ancak bu artis ihmli diizeyde
gerceklesti. Nihai Urlin stoklarinda ise Aralik 2021'den bu yana en keskin diisiis kaydedildi. Kasim ayindaki bu
gelismeler, enflasyonist baskilarin hafiflemesi ve talepteki toparlanma isaretleriyle olumlu bir gériinim sunmus olsa
da sektcr genelinde temkinli bir yaklagim gerekliligi devam ediyor.

Kasim'da TUFE %2,2 artarak %2,0 civarindaki piyasa beklentisinin ve bizim beklentimiz olan %1.9'un hafif (izerinde
gergeklesti. Yillik enflasyon %48.6'dan %47,1’e gerilerken C endeksine gore gekirdek enflasyon %47.8'den %47.1'e,
UFE enflasyonu ise %32.2'den %29.5'e geriledi. Kasim ayi enflasyon verileri yillik enflasyonda yavaslama egilimini
teyit etmekle birlikte, mevsimsellikten arindirlmis tiiketici enflasyonunun %2.9 gibi ¢ok yiiksek bir oranda
gerceklesmesi TCMB'nin Aralik ayinda faiz indirimi yapmasini giiclestirecek bir unsur olacaktir. Enflasyona en
biyuk katki aylik bazda %5.1 artan gida fiyatlarindan gelirken gida enflasyonu %2.2’lik enflasyonun 1.1 puanini
olusturdu. Boylece yillik gida ve alkolsiiz igecek enflasyonu %45.3'ten %48.6'ya yiikselerek enflasyonda diislisu
sinirlayan ana unsur oldu. Gida disinda katkida bulunanlardan konut, aylik enflasyona 0.5 puan katkida bulunurken
ev esyasl 0.2, saghk 0.1 puan katkida bulundu. Agustos’ta fiyatlari pandemiden bu yana ilk kez gerileyen gida
enflasyonu aylik manset enflasyonu 0.3 puan asagi gekti. Boylece mal enflasyonu Adustos’ta %52.7'den %42.1'e
gerilerken hizmet enflasyonu %85.6'dan yine baz etkisi kaynakli olarak %77.8’e dnemli bir diiglis gosterdi.

UFE enflasyonu da gecen senenin ayni ayindaki %2.8'lik artisa karsilik bu yil %0.7 ile yillik enflasyonun %32.2'den
%29.5'e gerilemesine neden oldu. Enflasyonla en biyiik katki 0.33 puan ile gida Uriinlerinden gelirken gida Grinleri
UFE enflasyonu aylik enflasyonun yarisini olusturdu. TUFE, UFE, cekirdek ve trend enflasyonda diisiis gérmek
olumlu olmakla birlikte TCMB'nin yilsonu hedefinin yakalanmasi igin Aralik ayi enflasyonunun %1.0'in altinda
gerceklesmesi gerekiyor. Biiylk dl¢lide 6ne gekilen talep Aralik'ta fiyatlarda durulmayi beraberinde getirebilir ancak
bu derecede bir diiglisiin s6z konusu olmasini beklemedigimiz igin yilsonunda enflasyonun %46.0 civarinda
gercgeklesmesini bekliyoruz.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) toplam rezervleri, 29 Kasim 2024 haftasinda bir dnceki hafta olan
22 Kasim 2024'e gore 1,138 milyon dolar artarak 157,738 milyar dolara yiikseldi. Bu hafta altin rezervleri 65,9 milyar
dolardan 64,919 milyar dolara gerilerken, doéviz rezervleri ise 90,7 milyar dolardan 92,818 milyar dolara yiikseldi. Net
rezervler 52,3 milyar dolardan 53,148 milyar dolara ¢ikti. Ayni zamanda, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net
rezervler 62,6 milyar dolardan 65,874 milyar dolara yiikseldi. Bankalarla yapilan swap islemleri dahil net doviz
pozisyonu ise 32,5 milyar dolardan 33,269 milyar dolara yiikseldi. Bu veriler, déviz rezervlerindeki artisin toplam
rezervlere olumlu yansidigini, ancak altin rezervlerindeki diistisiin sinirli bir etkisinin oldugunu gosterir.

29 Kasim haftasinda yabanci yatinmecilar, hisse senedi piyasasinda 280 milyon dolarlik alis gergeklestirirken, tahvil
pozisyonlarinda da 610.2 milyon dolarlik bir artis kaydedildi. Boylece yabanci yatirimcilarin tahvil piyasasindaki
payinda, bir hafta dnceki %9,89 seviyesinden %10.34’e artig gergeklesti. Tahvil alimlarinin artmasina ragmen 10
yillik gosterge tahvil faizi haftalik bazda %29.22(25 Kasim)'dan %29.49(26 Kasim)'a gikti. Swap piyasasinda ise, 29
Kasim haftasinda 487.8 milyon dolar gikis oldu. Bdylece yerel segimlerden bu yana, yabancilarin hisse senedi
pozisyonlar 2.9 milyar dolarlk bir diistis gosterirken, tahvil pozisyonlarn 15.7 milyar dolarlik bir artis yasandi ve
swap kanaliyla toplamda 21.4 milyar dolarlik giris gergeklesti.
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Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?

Bu haftanin veri glindemi oldukg¢a yogun olacak. Sali 10:00'da Ekim ay! igsizlik orani ve sanayi uretimi agiklanacak.
issizlik ile ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak mevsimsellikten arindirilmis igsizlik orani Eyliil'de %8.6'da
sabit kalirken atil igglicii orani %27.3'ten %25.6'ya geriledi. Bu durumun devam etmesi son g¢eyrekteki ekonomik
aktivitede canlanmayi teyit eder bir goriinim sunacaktir. Ayni giin aciklanacak sanayi Gretimi ile ilgili bir piyasa
beklentisi bulunmuyor ancak 3. Ceyrekte Uretim onceki seneye gore %2.9 daralma gosterdi. Ekim'de Uretim
disisliniin devam etmesi son geyrekte tiiketimde artisa karsilik tretimde yavaslamay! teyit edecek bir gelisme
olacak.

Carsamba 10:00’da acgiklanacak Ekim ayi perakende satiglarin 6nceki aylarda oldudu gibi yiiksek oranda artmasi
enflasyonla ilgili olumsuz bir mesaj veriyor olacak. Eylii'de satislar 6nceki seneye gore %15.9 bliylime gostermisti.

Persembe 10:00'da aciklanacak Ekim ayi cari dengenin 1.3 milyar dolar fazla vermesini bekleniyor. Bizim
beklentimiz ise cari agigin 1.4 milyar dolar olmasi yéniinde. Gegen senenin ayni ayinda cari denge 16 milyon dolar
fazla verdigini goz 6niinde bulundurursak bu sene beklentilerimize paralel bir gerceklesme 12 aylik agigin 9.6 milyar
dolardan 8.2 milyar dolara gerilemesine neden olacak.

Cuma agiklanacak Aralik ayi Piyasa Katiimcilari Anketi piyasanin orta vadeli enflasyon beklentilerinin nasil
evrildigini gérmek acgisindan 6nemli olacak. Kasim’da 12 ve 24 ay ileriye doniik enflasyon beklentileri sirayla %27.2
ve %18.3 olarak gergeklesmisti.

Yurt Dis1 Makro Goriiniim

Kiiresel piyasalar agisindan en énemli veri olan ABD'de tarim disi istihdam Kasim verisi piyasalarda 200 bin olan
beklentinin tstlinde gergekleserek 227 bin kisi olarak agiklandi. Gegtigimiz ay 12 bin kisilik artis gosteren tarim disi
istihdam 36 bin olarak revize edildi. ABD'de issizlik orani gegcen ay %4.1 seviyesindeyken Kasim ayinda beklentiler
ile uyumlu sekilde %4.2 seviyesine ciktl. Kasim ayinda ortalama saatlik kazanglar beklentinin istiinde, Ekim ayi
verisiyle ayni sekilde %0,4 artti. Yillik ortalama kazang piyasa beklentisinin lstiinde, Ekim ay! verisiyle ayni sekilde
%4 artis gosterdi. Tanim disi istihdam Kasim verisinin beklentinin tstiinde aciklanmasina ragmen Dolar endeksi veri
oncesi 105.84 seviyesinden 105.508 seviyelerine disti. Tarim disi istihdam verisi sonrasi piyasa ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) faiz indirimi beklentisi artti. Euro 1.058 seviyesinden 1.061 seviyesine ¢ikti ve altin fiyatlan
yikseldi. ABD Hazine tahvillerinde, gosterge 10 yillik tahvil getirisi %4.16 civarinda dalgalandi ve bu durum isgiici
piyasasi kosullarinda iyilesmeyi isaret ediyor. 2 yillik tahvil getirisi ise %4.15 den 4.09 a geriledi.

Kasim ayinda ABD imalat PMI verileri olumlu bir tablo ortaya koydu. S&P Global imalat PMI, 48.5'ten 49.7'ye
yikselerek sektordeki daralmanin neredeyse durma noktasina geldigini gosterdi. Yeni sipariglerdeki daralma biyiik
Olglide yavaslamig ve firmalar gelecege dair giivenle ek istihdam saglasa da lretim tarafinda zayiflama devam etti.
Girdi maliyetlerindeki artis ise son bir yilin en diisiik seviyesinde gerceklesti. Benzer sekilde, ISM imalat PMI da
46.5'ten 48.4'e yiikselerek beklentilerin (47.5) lizerinde gergeklesti. Yeni siparisler yedi aylik daralma sonrasi
toparlanmis, lretim, istihdam ve stoklarda ise daralma hizinin azaldi§i gozlenmistir. Fiyat baskilari hafiflemis ve
tedarikgilerin teslimat hizlan artmistir. Bu veriler, imalat sektoriiniin toparlanma sinyalleri verdigini gdstermistir.

Hizmet sektorl verileri, bliyimenin devam ettigini ancak hiz kaybettigini ortaya koymaktadir. S&P Global Hizmet
PMI, 55.0'ten 56.1’e yiikselerek Mart 2022'den bu yana en gii¢lii performansini sergiledi. Sec¢im sonrasi belirsizlidin
ortadan kalkmasi ve diisik faiz oranlarinin etkisiyle is aktivitesi ve yeni siparislerde artis gdzlendi. Ancak firmalar
istihdamda temkinli davranmaya devam etmis ve bu durum birikmis islerin artmasina yol agmistir. Girdi maliyetleri
yiiksek seyrini siirdiirse de fiyat artiglari son dort buguk yilin en diisiik seviyesine geriledi. Buna karsin, ISM Hizmet
PMI, 56.0'dan 52.1'e diiserek hizmet sektériindeki biiyiimenin yavasladigini gosterdi. is aktivitesi, yeni siparisler ve
istihdamda azalma yasanmis, stoklar ise ciddi bir sekilde diigmistir. Fiyat baskilarindaki hafif artis dikkat cekmis
ve bu verilere ragmen, hizmet sektori bliyiimesini korumayi basarmistir.

Ekim ayinda agik i pozisyonu 7.744 milyona yiikseldi (Eyliil: 7.372 milyon). Profesyonel hizmetler, konaklama ve
yiyecek hizmetleri ile bilgi sektorlerinde agik pozisyonlarda artis gozlendi. Bu artis, is glici piyasasinin saglam
yapisini korudugunu gostermektedir. Ekim ayinda fabrika siparigleri %0.2 artarak iki aylik diisiisiin ardindan
toparlanma gosterdi. Dayanikli ve dayaniksiz mallar kategorisindeki artislar bu toparlanmayi destekledi.
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Kasim 2024'te aciklanan veriler, ABD ekonomisinin genel olarak giiclii bir seyir izledigini gdstermektedir. imalat
sektoriinde daralma hizinin yavaslamasi ve hizmet sektoriindeki giiglii biilylime bu durumu desteklemektedir. Ancak
hizmet sektoriindeki biiylimenin hiz kesmesi ve ISM Hizmet PMI'daki disiis dikkat gekici sinyaller vermektedir. Agik
is pozisyonlari ve fabrika siparislerindeki artis ise ekonominin faiz indirimlerini gerektirmeyecek kadar giigli oldugu
seklinde yorumlanabilir.

Euro Bélgesi'nde Kasim ayinda imalat PMI, 46.0'dan 45.2'ye gerileyerek iiretim, yeni siparigler, satin alma ve
stoklardaki daha keskin daralmayi isaret eder. Aimanya, Fransa ve italya gibi ana ekonomilerde belirgin gerilemeler
gdzlenirken, ispanya ve Yunanistan daha yavas bir iyilesme gostermistir. Ozellikle Almanya'nin, daralmayi
derinlestiren ana faktérlerden biri oldugu dikkat gekmektedir. is giicii piyasasinda ise Agustos 2020'den bu yana en
keskin istihdam diislist yasandi. Zayif talep, fiyatlarda agresif indirimlere neden olurken, isletme maliyetleri son li¢
ayda hafif bir diislis gosterdi. Ancak, genel olarak diisiik seviyelere ragmen, is diinyasi giiveni li¢ ayin en yiiksek
seviyesine ¢ikarak sinirli da olsa bir toparlanma umudu yaratti.

Euro Bolgesi Hizmet PMI verisi, Kasim ayinda 51.6'dan 49.5'e gerileyerek hizmet sektoriinde Ocak ayindan bu yana
ilk kez bir kiiglilme kaydetmistir. Yurtdisi kaynakli yeni islerde 13 ayin en diisiik seviyesine ulasan disis, toplam
siparislerde belirgin bir gerileme yaratmistir. Hizmet sektoriinde istihdam artigi dort yil boyunca kesintisiz sekilde
devam etse de birikmis isler yedi aydir azalmaya devam ediyor. Bu durum, hizmet saglayicilarin fazla kapasiteye
sahip oldugunu gosterir. Fiyat tarafinda ise hem girdi maliyetleri hem de ¢ikti fiyatlari 6nceki aya gore daha hizli
artis gosterdi. Ancak, genel giiven seviyesi zayiflamis ve biiyime beklentileri Eyliil 2023'ten bu yana en diisiik
seviyesine indi.

Almanya'da Ekim ayi fabrika siparigleri, bir dnceki ayin %7.2'lik artisindan sonra %1.5 oraninda azaldi ve piyasa
beklentilerini (%2 diisiis) asti. Ozellikle makine ve ekipman (%-7.6) ile otomotiv sektériinde (%-3.7) belirgin diisiisler
yasandi. Buna karsilik, temel metaller (%10.2) ve bilgisayar, elektronik ve optik iiriinlerde (%8.0) talep artmistir. i¢
talepte %5.3'liik diisiis gozlenirken, Euro Bélgesi disindaki talepler %6.3 artis gosterdi. Uc aylik kiyaslamada ise yeni
siparigler %2.7 oraninda artis gosterdi. Almanya'da sanayi Uretimi, Ekim ayinda %1 oraninda diisiis kaydederek
beklentilerin (%1.2 artis) gerisinde kaldi. Ozellikle enerji Gretimi (%-8.9) yilik bazda ciddi bir diisiis gosterdi.
Otomotiv sektoriinde %1.9'luk, enerji yogun endistrilerde ise %0.9'luk bir gerileme yasandi. Ara mallar tretimindeki
%0.4'lik artiga ragmen, tiiketim mallari (%-1) ve sermaye mallari (%-0.4) Uretimindeki diislis genel gerilemeyi artird.
Ekim ayinda Euro Bolgesi'nde perakende satislar aylik bazda %0.5'lik artistan %0.5'lik diistise gegti. Yillik bazda ise
perakende satiglar %1.9 oraninda artis gosterdi ancak bu oran bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %3'ten diisus
anlamina gelmektedir. Euro Bolgesi ekonomisi, 2024'lin lglinclu c¢eyreginde ceyreksel bazda %0.4 biyime
kaydetmis ve onceki geyrekteki %0.2'lik bliyimeye gore hafif bir toparlanma gosterdi. Yillik bazda ise GSYH %0.9
oraninda biiyiiyerek 2023'lin ilk geyreginden bu yana en iyi performansini sergiledi.

Euro Bolgesi'nde aciklanan veriler, ekonomik aktivitede zayiflamanin sirdiigiini ancak bazi alanlarda sinirh
toparlanma sinyalleri oldugunu gdsterir. imalat ve hizmet sektériindeki daralma egilimi bélgenin biiyiime
performansini baskilamaktadir. Ancak GSYH biyiime oranindaki artis ve Almanya'nin fabrika siparislerindeki
goreceli direng, toparlanma umudunu koruyor. Enerji Gretimindeki disusler ve zayif talep ise bolgenin ekonomik
goriinimuinde belirleyici unsurlar olmaya devam ediyor.
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imalat PMI (2024-11):

- ABD: imalat PMI, 48.5'ten 49.7'ye yiikselerek toparlanma igaretleri verdi.
- Euro Bolgesi ve Almanya: Daralma devam ediyor. Euro Bolgesi PMI 46.0’dan 45.2'ye, Almanya ise sabit
kalarak 43.0’da kaldi.
- Birlesik Krallik ve Japonya: imalat PMI sirasiyla 48.9 ve 48.0 seviyesinde sabit kaldi.
- Cin ve Avustralya: Cin'de hafif bir artigla 50.3'ten 51.5'e yiikseldi; Avustralya'da ise 47.3'ten 49.3'e ¢iktl.
- Hindistan: 57.5'ten 56.5’e gerileyerek gl biylimeye ragmen hafif bir diisiis yasadi.
- Rusya ve Brezilya: Her iki tilkede de PMI 52.8'den sirasiyla 52.3 ve 52.2'ye geriledi.
- Tirkiye: PMI 45.8'den 48.3’e ¢ikarak daralma hizini azaltti.
Gliney Afrika: 52.6'dan 48.1’e diiserek zayifladi.
Hizmet PMI (2024-11):
- ABD: Hizmet PMI, 55.3'ten 56.1’e yiikselerek giiglii blyimesini siirdiirdi.
- Euro Bolgesi ve Almanya: Hizmet sektdriinde daralma egilimi. Euro Bolgesi PMI 51.2°den 49.5'e, Almanya
ise 51.4'ten 50.5'e geriledi.
- Birlesik Krallik ve Japonya: Birlesik Krallik sabit kalarak 58.8'de kaldi; Japonya 50.5ten 50.8’e hafif
yikseldi.
- Cin ve Avustralya: Cin, 50.3'ten 51.5e ¢ikti; Avustralya ise 50.6 seviyesinde sabit kald.
- Hindistan: 57.9'dan 58.4’e yiikselerek buylime hizini artirdi.
- Rusya ve Brezilya: Rusya 53.0, Brezilya 56.2'den 53.6'ya gerileyerek yavasladi.
Ozetle, imalat PMI'da daralma agirlik kazanirken, hizmet PMI'da ABD ve Hindistan gibi iilkeler biiyiime gésterdi
ancak Euro Bolgesi ve Almanya’da zayiflama dikkat gekiyor.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?

Bu haftanin en énemli yurt disi gelismesi Carsamba 16:30'da aciklanacak ABD TUFE enflasyonu olacak. ABD'de
TUFE enflasyonunun Kasim'da manset bazda %0.2'de, gcekirdek bazda %0.3'te sabit kalmasi, yildan yila enflasyonun
%2.6'dan %2.7'ya yiikselmesi bekleniyor. Ekim'de %3.3 olan ¢ekirdek enflasyonileilgili ise bu seviyede sabit kalmasi
bekleniyor. Beklenene paralel bir gerceklesme 18 Aralik’ta faiz kararini verecek FED'in 25 baz puan daha faiz
indirmesinin 6nlini agacaktir ancak sonraki indirimlerle ilgili resim Trump yonetiminin izleyecegi politikalara bagli
olacaktir. Beklentilerin lizerinde bir artis kuvvetli tanm disi istihdam verisi ile birleserek Aralik ayinda indirim
ihtimalini azaltabilir ancak yok etmeyecektir.

Haftanin diger 6nemli giindemi Persembe 16:15'te agiklanacak AMB faiz karari olacak. Piyasa beklentisi AMB'nin
25 baz puan indirimle politika faizini %3.0'e diisiirmesi yoniinde. Faiz kararl kadar saat 16.45 de gergeklesecek
basin toplantisinda AMB Baskani Christine Lagarde'in agiklamalar 6nemli olacak. Lagarde’in Almanya’daki
zayifliga deginmesi, Avrupa’da enflasyonun %2.0'nin altina dogru ilerledigini teyit etmesi ve faiz indirimlerinin
devamina dair agiklamalarda bulunmasi 1.05'in lzerinde kalmakta zorlanan EURUSD paritesinin gerilemesine
neden olacaktir.

Haftanin diger 6nemli verileri Sali 6:00°da agiklanacak Kasim ayi Cin dis ticaret verileri, Cuma 7:30’da agiklanacak
Japonya sanayi iiretimi, 10:00'da aciklanacak ingiltere sanayi iiretimi ve 13:00'te agiklanacak Euro Bélgesi sanayi
tretimi olacak. Cin dis ticareti ile ilgili piyasa beklentisi ihracat biiyimesinin %12.7'den %8.5'e gerilemesi, ithalattaki
%2.3'lik daralmanin ise %0.3 biiylimeye donmesi yoninde. Verilerin beklentilere paralel gelmesi durumunda ihracat
biiyimesinin hiz kaybetmesi kiiresel gériniimle ilgili olumsuz isaret verirken ithalatin biyiimesinin hizlanmasi Gin
buyumesi ile ilgili hafif de olsa olumlu bir sinyal Giretecek. Ekim ayinda Japonya sanayi uretimi biiylimesinin dnceki
aya gore %1.6'dan %3.0'e yiikselmesi, Euro Bolgesi'nde ise %-2.0'den %-0.2'ye toparlanma gostermesi bekleniyor.
ingiltere sanayi iiretimine dair bir beklenti bulunmamakla birlikte Eyliil'de liretim %1.8 daralma géstermisti.

Kaynaklar: Dinamik Yatinm Arastirma, KAP ve Matriks
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Yasal Uyari: Bu rapor/e-posta igerisinde yer alan degerlendirmeler Dinamik Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte
hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir
sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Dinamik Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Yatinmcilarin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari
kararlarda sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlhshgindan Dinamik Yatirnm higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 5nceden haber verilmeksizin degistirilebilir .Dinamik
Yatinm Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek
degisikliklerden yatinmecilar haberdar etme yikimliligi bulunmamaktadir.

Ayrica, Dinamik Yatinm Menkul Deg@erler ¢alisanlari, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer
alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve
yatinrm danismanlidi kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Danismanlidi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan
imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bélimi Dinamik Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’'nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

YASAL UYARI

v

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i
Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu “Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanhg
kapsaminda degildir. Yatirm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

v

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i
Uyarinca Yapilacak Uyari “Size sundugumuz yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda
degildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, 6zel olarak sizin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olarak hazirlanmadi. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”




