Giinliik Strateji Biilteni Vakif Yatinim

24 Temmuz 2019 Carsamba

Piyasalara Bakis

Piyasa Verileri . . e L .

Yurt dis1 piyasalardaki toparlanma egilimine paralel olarak gun icinde yeniden

Endeksler 23 Temmuz %De$g. Ybb 103.000 seviyelerine yonelen endeks, kapanisini ise 102.556 seviyesinden
gerceklestirdi.

BIST100 A 102.556,2 1,5%  12,4%
BIST030 A 129.529,7 1,6%  13,3% Asya piyasalarindan baslayan toparlanma egilimine giin icinde Avrupa piyasalar
VIOP030 Endeks A 132.625 20%  12.4% da katildi. ABD piyasalann da yukar hareketine devam ederken, yurt disi
’ ’ ’ piyasalarda kapanislar pozitif bolgeden gerceklesti.
FTSE A 7.556,9 0,6% 12,3%
DJI A 27.3492  0,7% 17,2% Avro Bolgesi ve ABD’de agiklanacak olan PMI verileri bugiiniin en énemli veri
akis1 olacaktir. Yurt icinde ise onemli bir veri aciklamas1 bulunmuyor. Din
DAX A 12.490,7  1,6%  18,3% gézlenen toparlanmamin devaminda Asya piyasalar bugiin de alicili seyrediyor.
RTS A 1.345,5 0,3%  25,9% ABD’de yatay, Avrupa piyasalarinda ise alicili seyir bekleniyor. BIST tarafinda
- - acilista yatay bir seyir gorebiliriz.
Parite 23 Temmuz %Deg. Ybb
USD/TRY A 5,7251 0,1% 7,6% Makroekonomi & Politika Haberleri
EUR/TRY A 6,3830  0,0% >,2% o Tiiketici gliven endeksi temmuz ayinda %2 azaldi
(5+€)/TRY A 6,0120 0,05  6,2% e IMF Diinya Ekonomik Goriiniim raporunun giincellemesini yayinlad
EUR/USD v 1,1143 -0,1% -2,7%
Emtia 23 Temmuz  %De. Ybb Sektor ve Sirket Haberleri
Brent Petrol(bbl) V¥ 63,94 -0,5% 18,0% e  TAV Havalimanlar Holding (TAVHL) 2C19 Finansal Sonuclar:
Bakir ($/ton) A 2,70 0,0% -0,8% Beklentimize paralel operasyonel kéra karsilik net karda pozitif
Altin ($/ons) v 1421 -0,1%  10,9% surpriz (+) .
e Kisa Kisa Haberler: Beyaz Esya Sektorii, EKGYO, KORDS, SISE, TOASO,
Gimiis (5/0ns) v 16,48  0,0%  6,0% TRKCM

e Sermaye Hareketleri: BIMAS
e Takip Listesi

Performans ve islem hacmi verileri

Yiikselenler (%) Diisenler (%) Hacim (mnTL)
ISBIR 20% | GLBMD -9% | GARAN 1195 TSi - Beklenti Onceki
IAIFE 1 ] DI o || VARG ik Almanya  10:30  Tem. Markit/BME PMI imalat 45,1 45,0
ETILR 10% | KERVN -7% | HALKB 393
AVOD 9% | ALYAG 7% | AKBNK 258 Almanya 10:30 Tem. Markit PMI Hizmet 55,3 55,8
SONME 9% | BURCE -5% | PETKM 245 Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI Imalat 47,6 47,6
Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PM| Hizmet 53,3 53,6
Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI Bilesik 52,1 52,2
BIST 100 ve islem hacmi verileri ABD 16:45  Tem. Markit PMI imalat 50,9 50,6
ABD 16:45 Tem. Markit PMI Hizmet 51,5
B slem Hacmi (Sag, TRYmn)  —— BIST-100 (Sol) ABD 17:00 Haz. Yeni Konut Satislan 659 Bin 626 Bin
103.000 [ 102556 | 9.000
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Makro Ekonomi & Politika Vakif Yatinm
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Tiiketici gliven endeksi temmuz ayinda %2 azaldi

e TUIK ve TCMB isbirligi ile aciklanan verilere gére mevsim etkilerinden arindinlms tiiketici
gliven endeksi temmuz ayinda bir onceki aya gore %2 azalarak 57,6 seviyesinden 56,5 seviyesine
geriledi. Genel ekonomik durum beklentisi endeksi (gelecek 12 aylik doneme iliskin) haziran
ayindaki 73,9 seviyesinden 73,4 seviyesine dustu.

e Temmuz ayinda gelecek 12 aylik donemde issiz sayisinda yiikselis bekleyenler artarken,
gelecek 12 aylik donemde tasarruf etme ihtimali endeksi 22’den 20’ye geriledi.

Tiiketici Giiven Endeksi (mevsim etkilerinden arindirilmis)
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

IMF Diinya Ekonomik Goriiniim raporunun giincellemesini yayinladi

e IMF, 2019 Nisan ayinda yayinlanan Diinya Ekonomik Goriinim raporunun guncellemesini
yayinladi. Yilin ilk yarisinda aciklanan verilerin, yavaslayan enflasyon ile birlikte kiiresel
aktivitede beklenenden yavas bir seyre isaret ettigi belirtildi. Boylece kiiresel ekonomide 2019
bilylime beklentisi %3,2, 2020 bliyime beklentisi ise %3,5’e revize edildi.

e Nisan ay1 raporunda bu yana bilyiimeye yonelik asagi yonlii risklerin arttigina dikkat cekildi. Bu
riskler arasinda; ticari ve teknolojik gerilimlerin artmasi, uzun yillardir siren disuk faiz
ortaminda finansal kinlganliklarin artmis olmasi ve jeopolitik gerginlikler 6n plana ¢ikarildi.

IMF 2019 Nisan Diinya Ekonomik Goriinim Raporu Revizyonlan

2019 Temmuz 2019 Nisan

Yillik % biiyiime orani 2019 2020 2019 2020
Diinya Vv 3,2 | V¥ 35 3,3 3,6
Gelismis Ulkeler A19 | 1,7 18 1,7
ABD A 26| 19 23 1,9
Avro Bolgesi v 1,3 A 1,6 1,3 1,5
Gelismekte olan Ulkeler V 41| V¥V 47| 44 4,8
Cin vV 62| V6 6,3 6,1
Diinya Ticaret Hacmi v 25| Vv 37| 34 3,9

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biittindiir Sayfa2 /7



Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm
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TAV Havalimanlari Holding (TAVHL) 2C19 Finansal Sonuglari: Beklentimize paralel operasyonel kara
karsihik net karda pozitif siirpriz (+)

e TAV Havalimanlarn Holding, 2C19’da beklentimize paralel operasyonel kara karsilik,
beklentimizin altinda gerceklesen net finansman giderlerinin agirlikli etkisiyle tahminimizin
%65 uzerinde yillik bazda %56,5 diisiisle 37,4 mn Avro net kar acikladi. Sirket hisselerinin son
1 ayda BIST100 endeksine gore %11 negatif ayrnismasim da goz onunde bulundurarak,
beklentilerin lizerinde gelen net kar nedeniyle sonuclarin hisse fiyatina olumlu yansiyacagini
tahmin ediyoruz. Diger yandan, mutlak deger olarak operasyonel karda beklentimize paralel
performansa karsilik marjlarin tahminlerimize gore zayif seyretmesini bir miktar olumsuz
karsiliyor, bu gelisimin devam edip etmeyecegini tahminlerimiz agisindan dnemli bir risk
unsuru olarak goriiyoruz. Daha 6nce ana ortagi Groupe ADP’den aldigi 300 mn Avro tutarindaki
hissedar kredisini 2C’den itibaren net bor¢ hesaplamasina dahil etmeye baslayan Holding’in
solo net nakit pozisyonu 1C19’daki 308 mn Avro’dan 2C19 sonu itibariyle 55 mn Avro’ya
geriledi. S6z konusu hissedar kredisini degerleme modelimize dahil ediyorduk, bu nedenle net
borctaki hesaplama degisikliginin hedef fiyatimiza bir etkisi bulunmamaktadir. Modelimizde
herhangi bir degisiklige gitmiyor, Sirket hisseleri icin 38,00 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi
(KVO: Endeksin Uzerinde Getiri, UVO: AL) koruyoruz. Atatiirk Havalimanrnin sozlesme
siiresinden once ticari ucuslara kapanmasi nedeniyle Sirketin ugrayacagi kar kayiplan
nedeniyle DHMi’den almasi beklenen tazminata iliskin belirsizlik, hedef fiyatimiza ve
tavsiyemize yonelik en 6nemli risk unsurudur.

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri  Hedef Fiyat (TL) 38,00 FD/IFAVOK (Cari): 3,1x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 25,92 F/K (Cari): 5,9x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn Avro) 2G19 1G19* Ceyreksel % 2G18* Yillik % VKY Kons.** VKY Kons.
Net Satiglar 190 155 22,7% 180 5,6% 170 173 12% 10%
FAVOK 96 30 215,9% 87 11,0% 95 93 1% 4%
Net D6nem Kari 37 24 56,3% 86 -56,5% 23 28 65% 33%
FAVOK Marji 50,6% 19,7% 31lyp 48,1% 25yp 55,7% 53,5% 51yp -29yp
Net Kar Marji 19,7% 15,4% 4,2 yp 47,8% -28,1yp 13,3% 16,2% 6,4 yp 3,4yp

Kaynak: Sirket, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis
* TAV Istanbul'un verileri dahil olmayip, yalnizca net kéri icermektedir.

** Sirket tarafindan agiklanan ortalama tahminlerdir.

Kisa Kisa Haberler

e (=) Beyaz Esya Sektorii: TURKBESD verilerine gore, beyaz esyada 6 ana iriinde i¢ satislar
Haziran ayinda %4 artisla 712.827 adet seviyesinde gerceklesti. Boylece Ocak-Haziran
déneminde ic satislar yillik bazda %9 diisiisle 3,5 mn adet oldu. (Kaynak: Diinya) Yorum: OTV
tesvikinin Haziran sonu itibariyle bitecek olmasinin yarattigi éne cekilen talebin etkisiyle, s6z
konusu ayda yurt ici satislarin canlandigim diisiiniiyoruz. Diger yandan, OTV tesvikinin
yilsonuna kadar uzatilmamasi nedeniyle yilin ikinci yarisinda ise talepteki zayif seyrin devam
edecegini 6ngoriiyoruz. Bu dogrultuda, beyaz esya sektorii yurt ici satislarinin 2019 yilinin
tamaminda yillik bazda %9 gerileyerek 6,5 mn adet seviyesinde gerceklesecegi yoniindeki
tahminimizi koruyoruz.

e (=) Emlak Konut GYO (EKGYO): Sirket portfoyunde bulunan “Tual Bahgekent” projesi
kapsaminda bulunan bazi parsellerin kismi tasfiye yapilarak sozlesme kapsamindan ¢ikarildig
aciklandi. Yorum: Kismi tasfiye sonucunda séz konusu projeye ait revize sézlesme bedelleri
su sekildedir: Arsa Satisi Karsilig1 Satis Toplam Geliri: 833 mn TL (6nceki:1,09 mlr TL), Arsa
Satis1 Karsiligi Sirket Pay1 Gelir Orani: %24,64 (Onceki:%25,26), Arsa Satisi Karsiligi Sirket Payi
Toplam Geliri:205 mn TL (6nceki:275 mn TL). Haberin hisse performansi lizerine etkisini nGtr
olarak degerlendiriyoruz.

e (=) Kordsa (KORDS): %100 istiraki konumunda olan Amerika'da kurulu Kordsa Inc.’nin, uzay ve
havacilik endustrisinin yan sira gelecek nesil ulasim araclarina da ileri kompozit materyaller
saglayan Axiom Materials Acquisition LLC sirketinin %95,86'simt 178,3 mn $ karsiiginda
satinalma islemini tamamladigini bildirdi.

e (=) Sise Cam (SISE): Portfdylinde bulunan 30 mn TL nominal degerli Trakya Yenisehir Cam
Sanayii paylarinin tamamini 58,8 mn TL bedelle ve 18 mn TL nominal degerdeki Trakya Polatli
Cam Sanayii paylarinin tamaminin 24,3 mn TL bedelle Trakya Cam’a (TRKCM) sattigini bildirdi.
istirak yapisimin sadelestirilmesi amaciyla Trakya Cam’in oy hakki veren paylarimin %100'iine
sahip oldugu bagli ortakliklar1 Trakya Yenisehir Cam Sanayii ve Trakya Polatli Cam Sanayii'nin
kolaylastirilmis birlesme yontemiyle devralinmasina karar verildigi belirtildi.
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e (=) Tofas (TOASO): Sirket, fabrikanin yillik izin dolayisiyla 05.08.2019 - 25.08.2019 tarihleri
arasinda Uretim yapmayacagini bildirdi.

Sermaye Hareketleri

Bedelsiz Oran (Kar Mevcut Ulasilacak

Hisse Adi Tarih

Payindan, %) Sermaye (TL) Sermaye (TL)
BIMAS 24.07.2019 100,00 303.600.000 607.200.000

Valkaf Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biittindiir Sayfa4 /7



Haftalik Ajanda Vakif Yatinm
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Beklenti Onceki
Japonya 03:30 Tem. PMI imalat dl 49,3
Japonya 03:30 Tem. PMI Hizmet dl 51,9
Almanya 10:30 Tem. Markit/BME PMI imalat dl 45,1 45,0
Almanya 10:30 Tem. Markit PMI Hizmet dl 55,3 55,8
Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI imalat F] 47,6 47,6
24 Tem. Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI Hizmet dl 53,3 53,6
24 Tem. Avro Bolgesi  11:00 Tem. Markit PMI Bilesik dl 52,1 52,2
24 Tem. ABD 16:45 Tem. Markit PMI imalat dl 50,9 50,6
24 Tem. ABD 16:45 Tem. Markit PMI Hizmet F ] 51,5
24 Tem. ABD 17:00 Haz. Yeni Konut Satislari dl 659 Bin 626 Bin
25 Tem. Turkiye 10:00 Tem. Reel Kesim Giiven Endeksi dl 102,5
25 Tem. Tirkiye 10:00 Tem. Sektorel Gliven Endeksleri
25 Tem. Turkiye 10:00 Tem. Kapasite Kullanim dl 77,1%
25 Tem. Almanya 11:00 Tem. IFO is Ortamm Giiven Endeksi dl 97,0 97,4
25 Tem. Tirkiye 14:00 TCMB PPK Faiz Karar1 Toplantisi (Haftalik Repo Faizi) dl VKY: 22,0%, Kons: 21,75% 24,0%
25 Tem. Avro Bolgesi  14:45 Avrupa Merkez Bankas1 (AMB) Faiz Karar1 dl 0,0% 0,0%
25 Tem. Awvro Bolgesi  15:30 AMB Baskanrnin Basin Toplantist
25 Tem. ABD 15:30 Haz. Dayanikli Mal Siparisleri dl 0,8% -1,3%
25 Tem. ABD 15:30 Haftalk issizlik Maag1 Basvurular dl 216 Bin
25 Tem. ABD 15:30 Haz. Toptan Stoklar - Aylik % dl 0,4%
25 Tem. ABD 18:00 Tem. Kansas City Fed imalat Endeksi dl 0,0
25 Tem. Turkiye 2¢19 AKBNK'1n 2€19 finansallarin1 agiklamasi bekleniyor.
26 Tem. Japonya 02:30 Tem. Tokyo TUFE - Yiluik % dl 1,0% 1,1%
26 Tem. Fransa 09:45 Tem. Tiketici Giiven Endeksi dl 101,0 101,0
26 Tem. Fransa 09:45 Haz. UFE - Aylik % dl -0,4%
26 Tem. ABD 15:30 2C19 GSYH - Ceyreksel (Yiluklandiritmis) % dl 1,8% 3,1%
26 Tem. ABD 15:30 2C19 Cekirdek Kisisel Tuk. Harc. - Ceyreksel % dl 1,2%
26 Tem. Tirkiye 2C19 TTKOM'un 2C19 finansallarint agiklamasi bekleniyor.
29 Tem. Japonya 02:50 Haz. Perakende Satislar - Aylik % dl
29 Tem. ABD 17:30 Tem. Dallas Fed imalat Aktivite End. dl
30 Tem. Japonya 02:30 Haz. issizlik Oram F ]
30 Tem. Japonya 02:50 Haz. Sanayi Uretimi - Aylik % d
30 Tem. Fransa 08:30 2¢19 GSYH Ceyreksel % dl
30 Tem. Almanya 09:00 Agu. GfK Tiiketici Gliven Anketi dl
30 Tem. Turkiye 10:00 Tem. Ekonomi Gliven Endeksi d
30 Tem. Awro Bolgesi  12:00 Tem. Ekonomi Giiven Endeksi dl
30 Tem. Awvro Bolgesi  12:00 Tem. Reel Kesim Gliven Endeksi il
30 Tem. Awvro Bolgesi  12:00 Tem. Tiiketici Given Endeksi dl
30 Tem.  Almanya 15:00 Tem. TUFE - Aylik % d
30 Tem. ABD 15:30 Haz. Kisisel Gelirler ve Harcamalar dl
30 Tem. ABD 17:00 Haz. Bekleyen Konut Satislar1 - Aylik % dl
30 Tem. ABD 17:00 Tem. CB Tiiketici Giiven Endeksi dl
30 Tem. Japonya 00:00 BOJ Para Politikas1 Toplantisi dl

Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji

Rapora ulasmak icin tiklayiniz.
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Hisse Fiyat1 (TL) 3A ort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri Kisa Vade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

(mn TL)
Bankacilik
AKBNK 40.040 7,70 318 AL ElG 8,60 12%
GARAN 41.286 9,83 1.052 AL EUG 11,45 16%
HALKB 7.925 6,34 326 AL EPG 8,50 34%
ISCTR 28.395 6,31 206 AL EUG 7,43 18%
YKBNK 23.398 2,77 156 AL EUG 3,13 13%
ALBRK 1.080 1,20 14 TUT EPG 1,38 15%
TSKB 2.380 0,85 22 AL EUG 1,17 38%
Cam
ANACM 2.123 2,83 5 AL EUG 4,29 52%
SODA 6.370 6,37 47 AL EUG 9,08 43%
TRKCM 3.600 2,88 16 TUT EPG 4,09 42%
Cimento
CIMSA 885 6,55 2 TUT EPG 7,92 21%
AKCNS 1.302 6,80 0 TUT EPG 8,54 26%
BOLUC 364 2,54 1 TUT EAG 3,87 52%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 13.731 20,32 30 TUT EPG 21,00 3%
VESTL 3.331 9,93 116 TUT EPG 8,95 -10%
Demir-Celik
EREGL 26.845 7,67 137 AL EUG 9,62 25%
KRDMD 1.771 2,27 220 AL EPG 2,88 27%
Gayrimenkul
TRGYO 1.980 1,98 6 AL EUG 2,35 19%
EKGYO 4.864 1,28 71 AL E0G 2,05 60%
ISGYO 978 1,02 3 TUT EPG 1,06 4%
Havacilik
TAVHL 9.416 25,92 29 AL EUG 38,00 47%
THYAO 17.995 13,04 868 AL EUG 18,30 40%
PGSUS 4.984 48,72 63 TUT EPG 52,70 8%
Holding
KCHOL 48.512 19,13 76 AL EUG 20,60 8%
SAHOL 19.302 9,46 56 AL EPG 10,60 12%
SISE 11.273 5,01 35 TUT EPG 6,02 20%
Savunma
ASELS 20.873 18,31 207 AL EUG 30,00 64%
OTKAR 2.957 123,20 5 AL EUG 160,00 30%
Otomotiv
FROTO 21.932 62,50 20 TUT EPG 62,50 0%
TOASO 10.100 20,20 16 TUT EPG 20,50 1%
DOAS 1.146 5,21 13 TUT EPG 5,00 -4%
Perakende
BIZIM 424 7,07 1 AL EUG 11,20 58%
BIMAS 28.174 92,80 93 TUT EPG 98,20 6%
MGROS 2.757 15,23 14 AL EUG 26,40 73%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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VakifBank Grubu Istirakidir.

www.vakifyatirim.com.tr | www.vkyanaliz.com

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU, ACIFE

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur Teknik Strateji, Cimento, Cam, Demir
Celik, Taahhut, Kicuk ve Orta Olcekli
Sirketler

Mehtap ILBI Mudir Yardimcis Savunma, Havacilik, Perakende,Gida-

igecek, Beyaz Esya, Otomotiv, Enerji,
Telekomiinikasyon

Tugba SAYGIN Mudir Yardimcisi Bankacilik, Sigortacilik, GYO, Holdingler
Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, SGMK

Umut Deniz PAK Analist Kantitatif Analiz

Ekin Cem EKE Analist Veri Tabani

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No:18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 ISTANBUL
+90 212 352 35 77

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile muisteri arasinda imzalanacak

yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve 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. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun ticilincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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