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Piyasa Verileri

Endeksler 4 Eyliil %Deg. Ybb
BIST100 A 100.077,5 1,3% 9,6%
BIST030 A 124.120,8 1,2% 8,6%
VIOP030 Endeks A 127,000 0,8% 5,1%
FTSE A 7.311,3 0,6% 8,7%
DJI A 26.355,5 0,9%  13,0%
DAX A 12.025,0 1,0%  13,9%
RTS A 1.330,8 2,1%  24,5%
Parite 4 Eyliil  %Deg. Ybb
USD/TRY A 5,6685 0,0% 7,4%
EUR/TRY A 6,2599 0,1% 3,2%
(S+€)/TRY v 5,9638  -1,0% 5,3%
EUR/USD v 1,1030  -0,1%  -3,7%
Emtia 4 Eylil %Deg. Ybb
Brent Petrol(bbl) A 60,99 0,1%  12,6%
Bakir ($/ton) A 2,60 0,8%  -4,8%
Altin ($/0ns) v 1.554  -0,4% 21,3%
Gimiis (5/0ns) v 19,51  -0,2%  25,6%

Performans ve islem hacmi verileri

Yiikselenler (%) Diisenler (%)

Hacim (mn TL)

Vakif Yatinm

Piyasalara Bakis

Hafta basindan itibaren makro verilerin destegi ve bankacilik hisseleri
onciiligiinde basladig yiikselisini diin de siirdiiren Borsa Istanbul, giinliik %1,27
artisla kapamsin1 100.077 seviyesinden gerceklestirdi. Bankacilik endeksi giinu
%1,55 yiikselisle tamamlarken, ISCTR giinlikk %4,33 deger kazanci ile yiikselise
en onemli katkiy1 yapan banka hissesi oldu.

Yurt dis1 piyasalarda PMI verileri sonrasinda gozlenen zayifligin, Hong Kong’da
protestolara neden olan yasa tasarisimin geri cekilmesi, ingiltere’de anlasmasiz
Brexit riskinin azalmasi ve italya’da hiikiimetin kurulmasinin etkisiyle azalan
politik tansiyonla dengelenmesi, hem Avrupa hem de ABD’de piyasalarinin giinii
%1 diizeyinde yiikselislerle tamamlamasinda etkili oldu.

Kiresel piyasalar veri tarafinda bugiin ABD’de aciklanacak 6zel sektor istihdam
ve dayanikli mal siparislerine odaklanacak. ABD ile Cin’in ticaret gorusmelerine
ekim ayinda baslama konusunda anlastig1 haberinin ardindan sabah Asya
piyasalarinda pozitif seyirler izlenirken, ABD ve Avrupa piyasalarinin da giine
alimlarla baslamasi bekleniyor. iceride ise bugiin 6nemli bir veri akisi yok ancak
kur ve faizlerdeki asag1 yonlii egilimin yam sira yurt disinda politik tansiyonda
gozlenen dislis ve ticaret goriismelerine iliskin iyimserligin yeniden geri
gelmesinin, Borsa istanbul’daki yukar1 hareketi kisa vadede desteklemeye
devam etmesini bekliyoruz. BIST100 endeksinin giine alimlarla baslamasin
beklerken, yiikselis hareketinin nispeten artan islem hacminin katkisiyla
103.000-105.000 band1 hedefiyle devam edecegini diisiiniiyoruz.

Makroekonomi & Politika Haberleri
e TCMB, agustos ay1 fiyat gelismeleri raporunu yayimladi

Sektor ve Sirket Haberleri

e Yabancl yatinmcilar BIST’te agustos ayinda 2,5 mlr TL net satis

ADESE 20% | NUGYO -7% | THYAO 946 gerceklestirdi
AKENR 20% | ULUUN -6% | GARAN 843 e Bankalarin net donem kar1 temmuz ayinda yillik %26,3 geriledi
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TCMB, agustos ayi fiyat gelismeleri raporunu yayimladi

e TCMB, yayimladigi raporda agustos 0,86 puan artarak, yillk artisi %16,65’ten %15,01’e
gerileyen tiiketici fiyatlarindaki gelismeleri degerlendirdi. Yillk enflasyondaki gerilemede
biiyiik olciide teme mal ve enerji gruplarimin belirleyici oldugu ve gida yillik enflasyonundaki
yavaslamanin devam ettigine dikkat cekildi.

¢ Temel mal grubu enflasyonunda gorulen yavaslamanin yiiksek baz etkisi, doviz kuru gelismeleri
ve iktisadi faaliyetteki 1imli seyirden kaynaklandigi degerlendirildi. Eylil ayinda, ulastirma
grubunda sehir ici ulasim kaleminde yapilan zamlardan kaynaklanan fiyat artislan goriilecegi
ve titun Uriinlerinde agustos ayinda yapilan zamlarin eyliill ayina sarkan bir etkisi olacag
belirtildi.

e Agustos ayinda %0,59 oraninda azalarak yillik artis hiz1 %13,45’e gerileyen lretici fiyatlarinda
doviz kuru ve petrol fiyatlarinin olumlu seyrinin belirleyici oldugu ifade edildi. Tiiketici fiyatlan
tizerindeki iiretici fiyatlart kaynakli maliyet baskilarinin son donemde onemli dlciide azaldigi
degerlendirildi.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biittindiir Sayfa2 /8



Sektor & Sirket Haberleri Vakif Yatinm

05 Eylul 2019 Persembe

Yabanci yatinnmcilar BIST’te agustos ayinda 2,5 mir TL net satis gerceklestirdi

e Borsa istanbul’da 2019 yili agustos ayinda yabanci yatinnmcilar toplam 2,5 mlr TL net satim
gerceklestirdi. Bu ay dikkati ceken gelismeler;

e Yabanci yatinmcilarin en ¢ok net alim yaptig1 hisseler KOZAA (197 mn TL), PGSUS (185 mn TL),
KOZAL (177 mn TL) iken en cok net satis yaptigi hisseler sirasiyla THYAO (428 mn TL), PETKM
(378 mn TL), TUPRS (365 mn TL) olarak gerceklesmistir.

e Bankacilik endeksi hisselerinde agustos ay1 toplaminda gerceklesen net satim miktar1 893 mn
TL olarak gerceklesirken, en cok satilan banka hisseleri sirasiyla GARAN, ISCTR, YKBNK oldu.

e Yabanaci Yatinmcilarin agustos ay1 genelinde yaptiklar islem hacmi miktar1 86,8 mlr TL olurken,
toplam islem hacmi icindeki paylar ise %301 olarak gerceklesti.

e Yabana yatinmcilarin agustos sonunda toplam BIST pay1 %63,64 olarak gerceklesti.

Agustos 2019 Yabanar islemleri

En Cok Alinan En Cok Satilan Net Alinan Net Satilan
Hisse mn TL Hisse mn TL Hisse mn TL Hisse mn TL
GARAN 6.572,7 GARAN 6.906,7 KOZAA 196,6 THYAQ -427,8
THYAD 4.891,9 THYAD 5.319,7 PGSUS 184,8 PETKM -378,1
AKBMK 2.983,9 AKBMK 3.077,6 KOZAL 177,1 TUPRS -365,0
TUPRS 1.984,6 TUPRS 2.349,6 IPEKE 70,9 EREGL -363,4
PGSUS 1.859,8 ASELS 1.963,7 WESTL 64,8 GARAN -333,9
ASELS 1.779,0 ISCTR. 1.756,8 MGROS 64,1 ISCTR -186,6
HALKE 1.647,4 HALKE 1.685,1 BIMAS 47,6 ASELS -184,7
ISCTR 1.570,2 PGSUS 1.675,0 TSKB 44,3 YKBNK -164,0
VAKEN 1.557,3 VAKEN 1.664,9 ALARK 41,0 S0DA -115,2
BIMAS 1.460,4 BIMAS 1.412,9 DOHOL 30,8 VAKEN -107,6
KOZAA 1.407,4 EREGL 1.265,6 YATAS 18,7 AKBMK -93,8
TCELL 1.121,9 KOZAA 1.210,9 OTKAR 18,6 TRKCM -56,8
TTKOM 979,2 TCELL 1.144,6 AEFES 16,5 SISE -55,8
KOZAL 947,9 TTKOM 990,8 GUSGR 1,9 TKFEN -52,1
EREGL 902,2 PETEM 953,5 HEKTS 11,3 TOASO -50,9

YEB Kiimiilatif Yabanci iglemleri

En Cok Alinan En Cok Satilan Net Alinan Net Satilan
Hisse mn TL Hisse mn TL Hisse mn TL Hisse mn TL
GARAM 58.629,6 GARAN 58.753,0 PGSUS 597,2 THYAD -2.701,2
THYAD 48.552,7 THYAD 51.253,9 TTEOM 568,2 PETKM -1.018,3
AKBNK 26.850,1 AKBNK 26.323,9 YKBNK 554,9 EREGL -649,0
ISCTR 16.402,5 HALKE 16.913,4 AKBNEK 526,2 HALKB -522,3
HALKE 16.391,1 ISCTR. 16.096,7 KOZAL 341,5 S0DA -496,1
TUPRS 15.476,2 TUPRS 15.691,0 ISCTR 305,7 KRDMD -285,9
ASELS 12.857,4 ASELS 13.052,3 ENJSA 217,8 BIMAS -225,8
VAKBH 12.812,2 EREGL 12.674,6 VAKEM 210,4 EKGYO -218,3
BIMAS 12.262,0 VAKEN 12.601,8 SAHOL 178,6 TUPRS -214,7
EREGL 12.025,6 BIMAS 12.487,8 DOHOL 150,1 ASELS -194,9
TCELL 11.747,3 TCELL 11.809,8 VESTL 144,2 SISE -134,8
PETKM 9.312,1 PETKM 10.330,4 ARCLK 135,0 GARAN -123,4
KCHOL B.864,6 KCHOL B.828,9 KOZAA 129,8 TRECM -85,5
TTKOM B.662,0 TTKOM 8.093,8 CCOLA 97,6 ULKER -67,7
YKBNK 7.641,6 YKBNK 7.086,7 ALARK 93,5 TCELL -62,5
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Bankalarin net donem kar1 temmuz ayinda yillik %26,3 geriledi

e Mevduat bankalarinin temmuz net kar1 aylik %45,0 geriledi - BDDK tarafindan aciklanan
konsolide olmayan verilere gére, bankacilik sektoriiniin 2019 yii temmuz ay1 net kan 2018
yilinin aym ayina gore %26,3, bir onceki aya gore %35,4 oraninda dusus ile 3,3 mlir TL olarak
gerceklesti. Sektoriin 2019 yili ilkk 7 ayinda net donem kari yillik %15,9 gerileyerek 28,2 mlr TL
oldu. Aylik bakildiginda; mevduat bankalarinin net kar1 %45,0 gerilerken, net karliliktaki
daralmada kamu bankalarinin one ciktigini, yerli 6zel sermayeli bankalarin net karindaki
daralmanin %11,6 ile sinirli kaldigin1 goriiyoruz. Bankalarin temmuz ayinda cekirdek gelirleri
bir onceki aya gore %3,5 artis gosterirken, toplam faaliyet giderleri ve karsilik giderleri aym
donemde sirasiyla %6,6 ve %2,1 yikseldi.

e Temmuz’da net faiz marj1 aylik bazda yatay seyretti - Sektoriin temmuz ayinda bir onceki
aya gore sinirli degisim gosteren net faiz gelirleri, Ocak-Temmuz doneminde ise yillik %7,9
artisla 85,6 mlr TL’ye ulasti. Temmuz ayinda mevduat maliyetlerindeki artis, kredi-mevduat
makasinda hafif dusus getirdi. Boylece aynm ayda sektoriin net faiz marji bir onceki aya gore
sinirll degisim gostererek %3,62 seviyesinde gerceklesirken, net faiz marjinda aylik bazda en
fazla iyilesme 44 bp ile yerli 6zel sermayeli mevduat bankalarinda goruliirken, kamu sermayeli
mevduat bankalarinin net faiz maji 40 bp daraldi.

e TKO temmuz sonunda %4,6 diizeyine ¢ikt1 - Sektoriin takipteki krediler oran1 temmuz ayinda
%4,6 ile haziran sonuna gore 21 bp artis gosterirken, takipteki krediler karsilik oran1 %68,2
olarak gerceklesmistir.

o Ozkaynak karliigi %11,4 oldu - Bankacilik sektoriinde haziranda %11,8 olan ortalama
ozkaynak karliik oram1 temmuz ayinda %11,4 diizeyine gerilerken, ayn1 donemde sektorin
sermaye yeterlilik rasyosu aylik bazda 46 bp artis gostererek %18,2 diizeyinde gerceklesti.
Temmuz’da TL’nin deger kaybetmesi ve kredi bliylimesinin zayif gerceklesmesinin SYR’yi
olumlu etkiledigini diisiiniiyoruz.

Yorum: Temmuz 2019’da bankacilik sektoriiniin net dénem kari (Y/Y -%26,3, A/A -%35,4) 3,3 mlr
TL’ye geriledi. Sektdrin ortalama 6zkaynak karlilik orani temmuzda aylik bazda 40 bp diisiis ile
%11,4 diizeyine geriledi. Takipteki krediler orani aylik hafif artisla temmuz ayinda %4,6 seviyesine
ylkselirken, sermaye yeterlilik rasyosu aylik 46 bp artis gostererek %18,2 diizeyine yiikseldi.
Aciklanan verileri, 25 Temmuz tarihinde PPK’dan gelen 425 baz puanlik faiz indiriminin, TL
fonlama maliyeti ve marjlar lizerindeki etkisini icermemesi nedeniyle bu asamada bankalarin 3C19
karlilik goriinimiinii icin notr olarak degerlendiriyoruz. Agustos ve eyliil aylarinda fonlama
maliyetindeki gerilemenin banka finansallarina etkisinin belirginlesmesini ve bunun sonucunda da
bankalarin kredi-mevduat makasinda iyilesme bekliyoruz.

.. Ayhk ' Kiimiilatif
Net Donem Kari, mn TL I I
 Temmuz 19 Temmuz 18  Y/Y (%) Haziran 19 A/A(%) .Temmuz 19 Temmuz 18 Y/Y (%)
Sektor | 3.340 4.534 -26,3% 5.173 -35,4% | 28.236 33.565 -15,9%
-Mevduat Bankalari i 2.568 3.984 -35,5% 4.673 -45,0% 23.436 30.077 -22,1%
i i
i i
i i
-Katilim Bankalari H 238 262 -9,3% 169 40,8% . 1.490 1.430 4,2%
-Kalkinma ve Yatirim I 534 288 85,5% 331 61,5% I 3.310 2.058 60,9%

Kisa Kisa Haberler

e (=) Tiirk Hava Yollar (THYAO): Sirket 2019 y1li beklentilerini revize etti. Buna gore 2019 yilinda
ic hatlarda 31 mn (0nceki beklenti: 33 mn), dis hatlarda 45 mn (0nceki beklenti: 47 mn) olmak
lizere toplam yolcu sayisinin 76 mn olmasini (onceki beklenti: 80 mn), %7 civarinda artis ile
yaklasik 1,5 mn ton kargo tasinmasini (0nceki beklenti: 1,45 mn), kapasite artisinin %4 civarinda
(0nceki beklenti: %7-8 araliginda) ve yolcu doluluk oraninin %81-82 araliginda (6nceki beklenti:
%81-82) olmasini bekliyor. Finansal tarafta ise konsolide bazda; satis gelirinin yaklasik 13,4 mlr
$ olmasini (6nceki beklenti: 14,1 mlr $), yakit hari¢ birim giderlerin %7-9 arasinda artmasini
(6nceki beklenti: %3-5 araliginda artis) ve FAVKOK marjinin %22-23 arasinda (6nceki beklenti:
%22-24) olmasim bekliyor. Yorum: THY icin 2019 yili FAVKOK marji tahminimiz %22,1
seviyesinde olup, Sirketin revize beklentisine paralel olmasi nedeniyle degerleme

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir bittundir Sayfa4 /8
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modelimizde bir degisiklige gitmiyoruz. Sirketin, 2C sonucglarinin ardindan 2019 yili
tahminlerinde revizyona gitmesi bekleniyordu ve sz konusu beklentinin THY hisselerinin
endekse gbre son 1 ayda %7 negatif ayrismasinda etkili oldugunu diisiiniyoruz. Bu nedenle
aciklamanin hisse lizerinde etkisinin “n6tr” olmasinm bekliyoruz.

Valaf Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biittindiir Sayfa5/8



Haftalik Ajanda
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Vakif Yatinm

Tsi Beklenti Onceki
5 Eyl. Almanya 09:00 Tem. Fabrika Siparisleri - Aylik % Pl -1,1% 2,5%
5 Eyl. ABD 15:15 Agu. ADP istihdam Raporu dl 140 bin 156 bin
5 Eyl. ABD 15:30 Haftalk Issizlik Maas1 Basvurular il
5 Eyl. ABD 16:45 Adu. Markit PMI imalat Dis1 d 50,9
5 Eyl. ABD 16:45 Agu. Markit PMI Bilesik Pl 50,9
5 Eyl. ABD 17:00 Tem. Fabrika Siparisleri dl 0,8% 0,6%
5 Eyl. ABD 17:00 Tem. Dayanikl Mal Siparisleri P 2,1%
6 Eyl. Almanya 09:00 Tem. Sanayi Uretimi - Aylik % (mevs. diizelt.) Pl 0,3% -1,5%
6 Eyl.  Avro Bolgesi  12:00 2C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) al 0,2%
6 Eyl.  Avro Bolgesi  12:00 2C19 GSYH Yilik (mevs. diizelt. %) dl 1,1%
6 Eyl. ABD 15:30 Agu. Tarim Dist istihdam P 162 bin 164 bin
6 Eyl. ABD 15:30 Agu. issizlik Oranm P 3,7% 3,7%
6 Eyl. Tirkiye 17:30 Agu. Hazine Nakit Dengesi al 4,1 mlr TL
9 Eyl. Japonya 02:50 Tem. Cari Denge (BoP Bazli) dl 1211,2 mlr ¥
9 Eyl. Japonya 02:50 Tem. Dis Ticaret Dengesi (BoP Bazli) Pl 759,3 mlr ¥
9 Eyl. Japonya 02:50 2C19 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt.) % al 0,4%
9 Eyl. Japonya 02:50 2C19 GSYH - Ceyreksel (Yiluiklandirilmis) % il 1,8%
9 Eyl. Almanya 09:00 Tem. Dis Ticaret Dengesi al 16,8 mlr €
9 Eyl. ingiltere 11:30 Tem. Sanayi Uretimi - Aylik % o -0,1%
9 Eyl. Tiirkiye 14:30 Eyl. TCMB Beklenti Anketi - Yil Sonu TUFE % Pl 14,42%
10 Eyl. Cin 04:30 Agu. TUFE - Yiluk % al 2,8%
10 Eyl. Cin 04:30 Agu. UFE - Yaluk % Pl -0,3%
10 Eyl. Fransa 09:45 Tem. Sanayi Uretimi - Aylik % il -2,3%
10 Eyl. ingiltere 11:30 Tem. ILO Issizlik Oram (3 aylik) o 3,9%
11 Eyl. ABD 15:30 Agu. UFE - Aylik % dl 0,2%
11 Eyl. ABD 15:30 Agu. UFE - Yiluk % Pl 1,7%
11 Eyl. ABD 17:00 Tem. Toptan Stoklar - Aylik % al
Kaynak: Bloomberg, TUIK, Foreks, VKY Arastirma & Strateji
Rapora ulasmak icin tiklayiniz.
Valaf Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir biittindiir Sayfa 6 /8
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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 38.012 7,31 336 AL ElG 8,60 18%
GARAN 39.648 9,44 1.119 AL EUG 11,45 21%
HALKB 7.613 6,09 343 AL EPG 8,50 40%
ISCTR 27.135 6,03 205 AL EUG 7,43 23%
YKBNK 20.780 2,46 166 AL EUG 3,13 27%
ALBRK 1.098 1,22 11 TUT EPG 1,38 13%
TSKB 2.492 0,89 24 AL E0G 1,17 31%
Cam
ANACM 2.025 2,70 8 AL EUG 4,29 59%
SODA 5.660 5,66 59 AL EUG 9,08 60%
TRKCM 3.288 2,63 20 TUT EPG 4,09 56%
Cimento
CIMSA 897 6,64 2 TUT EPG 7,92 19%
AKCNS 1.105 5,77 1 TUT EPG 8,54 48%
BOLUC 342 2,39 1 TUT EAG 3,87 62%
Dayanikl Tiiketim
ARCLK 11.744 17,38 44 TUT EPG 21,00 21%
VESTL 3.955 11,79 102 TUT EPG 11,09 -6%
Demir-Celik
EREGL 22.750 6,50 143 AL EUG 9,62 48%
KRDMD 1.670 2,14 204 AL EPG 2,88 35%
Gayrimenkul
TRGYO 1.780 1,78 7 AL E0G 2,35 32%
EKGYO 4.788 1,26 82 AL E0G 2,05 63%
ISGYO 872 0,91 4 TUT EPG 1,06 16%
Havacilik
TAVHL 8.595 23,66 28 AL EUG 38,00 61%
THYAO 15.856 11,49 967 AL EUG 18,30 59%
PGSUS 7.079 69,20 130 TUT EPG 52,70 -24%
Holding
KCHOL 45.900 18,10 68 TUT EUG 20,60 14%
SAHOL 18.302 8,97 58 AL EPG 10,60 18%
SISE 9.968 4,43 34 TUT EPG 6,02 36%
Savunma
ASELS 21.888 19,20 272 AL EUG 30,00 56%
OTKAR 3.158 131,60 6 AL EUG 160,00 22%
Otomotiv
FROTO 20.984 59,80 19 TUT EPG 62,50 5%
TOASO 9.250 18,50 16 TUT EPG 20,50 11%
DOAS 1.335 6,07 16 TUT EPG 5,00 -18%
Perakende
BIZIM 487 8,11 1 AL EUG 11,20 38%
BIMAS 28.235 46,50 94 TUT EPG 49,10 6%
MGROS 3.612 19,95 21 AL EUG 26,40 32%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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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 Uciincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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