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Bugiin saat 10.00'da Nisan ayi enflasyon verileri agiklanacak. Gida ve titln
fiyatlarindaki artis 6nciliginde manset enflasyonun aylik %2,4 artis goster-
mesi, yillik enflasyonun ise Mart ayinda kaydedilen %19,71'den %20,3'e yiik-
selmesi bekleniyor. Yonetilen/y6nlendirilen fiyatlarda yapilan ayarlamalar ve
petrol fiyatlarindaki oynaklik neticesinde piyasada yil sonuna iliskin enflasyon
tahminleri yiikseliyor. Bu durum da tahvil fiyatlamalarina yansiyor. Doviz ku-
runda gerceklesen artis Gretim maliyetlerini yikseltiyor ve imalat PMI verisin-
de de agiklandigi izere sirketlerin ana marjlarini zorluyor. Ote yandan sigara-
da Ocak'taki vergi diizenlemeleri sonrasi beklenen zam yerel segimleri takip
eden haftasonu gergeklesti ve bazi sigara fiyatlari yaklasik 2 TL kadar artarken
artisin tuketici enflasyonuna yaklasik 1 puan civarinda yukseltici etkisi oldu.
Gida fiyatlari da olumlu hava sartlari ve bol yagisa karsilik yiksek seyretmeye
devam ediyor. Tirkiye is¢i Sendikalari Konfederasyonu (Tiirk-is), Ankara'da
hesaplanan gida enflasyonunun Nisan'da bir 6nceki aya gore %4,61 arttigini
aciklamisti. Gida fiyatlari iTO endeksine gére istanbul'da ise %3,25 yiikseldi.
iTO yas sebze/meyvede aylik artisi %13,7 olarak &lciimledi. TCMB yilsonu gi-
da enflasyonu tahminini bu hafta giincelledigi enflasyon raporunda %13'ten
%16'ya ylkseltti. Fiyatlar Gzerindeki baski Nisan ayi ile sinirlh kalmayabilir.
Mayis ayindan itibaren gegerli olacak sekilde tiitiin Urlinlerinde daha 6nce
sifirlanmis olan asgari maktu vergi tutari tekrar yirirlige girdi. ilgili yasal de-
gisikligi firmalarin fiyatlarina nasil yansitacag Mayis ayinda gorilecektir. Res-
mi Gazete'nin diinkii sayisinda yer alan bazi mallara uygulanacak OTV oran ve
tutarlari ile OTV oranlarina esas 6zel tiiketim vergisi matrahlarinin yeniden
belirlenmesine iliskin Cumhurbaskani Karari da Mayis ayi enflasyon rakamlari
Uzerinde baski yaratacak bir diger unsur. Olumlu tarafta ise ham petrol fiyat-
larinin arz fazlasi nedeniyle son iki glinde %2'nin lzerinde diisis gostererek

70 dolar seviyesine gerilemesi oldu.

imalat sanayi satin alma yoneticisi endeksi (PMI) Nisan ayinda 46,8 degerini
alarak son sekiz ayin zirvesinden geriledi. Endeksin 50 kritik seviyesinin al-

tinda kalmasi imalat sanayinde daralmanin on Gglincli ayini tamamladigini
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3-May  TUIK, Enflasyon, Nisan (TSKB Bek: %2, piyasa bek: %2.4)
Euro Bélgesi, TUFE, Nisan
ABD, Tarim digi istihdam, Nisan
Fitch kredi notu degerlendirme
6-May  TCMB, Fiyat gelismeleri raporu, Nisan
TCMB, Reel efektif d6viz kuru, Nisan
Japonya, Tatil
7-May  Almanya, Fabrika siparisleri, Mart
8-May  Hazine nakit gerceklesmeleri, Nisan
Almanya, Sanayi Gretimi, Mart

Hisse Senetleri Seviye Gufli.jk AY.II!( YII Somul.n.a
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 94,179 -1.30% 0.69% 3.19%
BiST-30 117,385 -1.37% 0.61% 2.66%
XUSIN 113,510 -0.11% -0.18% 8.23%
XBANK 120,193 -2.16% -1.96% 2.09%

seviye Gﬁ:\lﬂk AY|Ik Yil Sontma
Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 5.9635 -0.01% 6.08% 12.78%
Euro/TL 6.6623 -0.14% 5.54% 10.08%
Sepet Kur* 6.3118 -0.19% 5.84% 11.29%
Euro/Dolar 1.1176 -0.16% -0.36% -2.55%
Dolar/JPY 111.50 0.12% -0.09% 1.77%
DXY 97.8320 0.00% 0.54% 1.72%

* %50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR -2 yilliktahvil (TRT131119T19) 23.20% 20.92%
TR -10 yillik tahvil (TRTO80328T15) 19.87% 19.95%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 7.67% 7.65%
ABD - 10 yillik tahvil 2.55% 2.50%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri ‘
30 Ekim 2019 5.375% 99.55 6.335%
22 Nisan 2020 5.125% 98.51 6.749%
18 Mayis 2021 4.875% 94.88 7.643%
Giinliik Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
Altin (Dolar/ons) 1270.29 -0.48% -1.50% -0.97%
Reuters/Jefferies CRB* 191.86 -0.95% -2.46% 8.00%
Brent (Dolar/varil) 70.75 -0.47% 1.47% 29.57%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.59 0.50% 0.79% -11.50%
*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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gosteriyor. PMI, 2019'un ilk ¢ceyreginde ortalamada 45,9 degerini almisti, dolayisiyla yilin ikinci ¢eyregine daha yiksek bir degerle baslanmig
durumda. Ote yandan iiretimin bu ceyreklik dénemde de genisleme alanina girme ihtimalinin sinirli oldugunu gériiyoruz. ic ve dis talep eksik-
ligi nedeniyle yeni siparislerde yavaslamanin devam etmesi Uretim ve satin alma faaliyetlerinde daralmaya yol agt. Yeni siparislerdeki yavasl-
gin yansimasi olarak firmalar stok azaltmaya Nisan ayinda da devam ettiklerini belirttiler. Hem Gretim 6ncesi hem de liretim sonrasi stoklar
dnceki aya gore daha yiiksek oranda azalma kaydetti. Uretim alt endeksi Mart ayinda Temmuz 2018'den bu yana en yiiksek degerini aldiktan
sonra Nisan'da geriledi, istihdam yatay seyretti. Yeni ihracat siparisleri alt endeksi ise gerilemeye devam etti. Euro Bolgesi basta olmak lizere
global imalat PMI verilerindeki zayiflik bu alt endeksi olumsuz etkilemekte: Nisan ayinda Euro Bélgesi nihai imalat PMI verisi 47,9 ile UGglncl
ayinda da daralirken, Almanya imalat PMI verisi 44,4 ile beklentilerin altinda kalarak dérdiincl ayinda da kiigtildii. PMI verileri nihai fiyatlarin
artis hizi hakkinda da olumsuz bir sinyal verdi. Girdi maliyetleri Nisan'da gegen yilin Ekim ayindan bu yana en sert artigi kaydetti. Artis buyk
Olgtide TL'nin dolar karsisindaki deger kaybindan kaynaklandi. Bunun yansimasi olarak nihai Grin fiyatlarindaki artis ise Nisan'da son alti ayin
en yiiksek hizinda gergeklesti. Kur ile gelen maliyet baskisini henlz fiyatlarina yansitmamis olan firmalarin da bunu gergeklestirme ihtimali

azimsanmamali. Dolayisiyla enflasyonda 6ngorilen dusts patikasi muhtemelen daha sinirli kalacaktir.

Merkez Bankasi biinyesinde Tirk Lirasi karsiligi altin swap islemlerine 6 Mayis'ta baglayacak. Bankacilarin verdigi bilgiye gore islemler 1
hafta vade ile gerceklestirilecek ancak resmi tatil dénemlerinde vadenin farklilasmasi da miimkiin olacak. Ote yandan ilgili yaziya gére islem

limiti 100 ton olarak belirlendi.

Yapi Kredi, yilin ilk geyreginde 1 milyar 241 milyon TL net kar elde etti. Yapi Kredi'den yapilan agiklamaya goére, banka, 2019 yili ilk ceyrekte
nakdi ve gayri nakdi kredilerini gegen senenin ayni donemine gore %12 artirarak, ekonomiye 322,4 milyar TL kaynak sagladi. Toplam nakdi
kredilerini %12 artis ile 230,5 milyar TL'ye ¢ikaran bankanin, toplam kredilerde pazar payr %19,9 oldu. Toplam misteri mevduat hacmi %29

artis ile 215,4 milyar liraya ylikselen bankanin toplam musteri mevduatindaki pazar payi %16 olarak gergeklesti.

Denizbank 2019'un ilk ¢eyregine iliskin finansal sonuglarini agikladi. Verilere gore, bankanin ilk 3 aydaki toplam net kari 492,3 milyon lira
seviyesinde gerceklesti. Denizbank, 2018 yilinin ilk 3 ayinda ise 603,6 milyon lira net kar agiklamis, yili 2,18 milyar liralik toplam net kar raka-

miyla tamamlamisti.

Tiirk Ekonomi Bankasi’nin aktif toplami yilin basindan itibaren %5 artarak, 102,2 milyar TL’ye ulasirken, net kari 312,4 milyon TL olarak
gerceklesti. Krediler ise ayni donemde toplam aktiflerinin %65,2’sini olusturdu. TEB’in 2019 yilinin ilk ceyreginde toplam kredileri 67 milyar
TL seviyesinde gerceklesirken, ayni ddnemde toplam mevduat ise %6 oraninda artarak 68,3 milyar TL oldu. Bankanin 6zkaynaklar ise 10 mil-

yar TL'ye ulasti. Sermaye yeterlilik rasyosu %15,65 olarak gergeklesen bankanin donuk alacak orani %4,59 seviyesinde gergeklesti.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Coca Cola igecek (CCOLA) - 2019 yili ilk geyreginde 3 milyon TL net zarar kaydetti. Sirket gectigimiz yilin ayni déneminde 49 milyon TL net
zarar agiklamisti. Sirketin konsolide satis hacmi %1,8 azalirken (yurtigi: -%1,5, yurtdisi: -%2,1), gelirleri %21,6 arth ve 2.229 milyon TL oldu.

FAVOK ise %9,9 yiikselerek 321 milyon TL oldu. Béylece FAVOK marji 0,7 yiizde puan daralarak %14,8’e geriledi.

Anadolu Isuzu (ASUZU) - Tiflis Belediyesi'ne ait Thilisi Transport Company'nin a¢tigi ihaleyi kazanan sirketin Gircistan distributorta GT
Group LLC ile 16,9 Milyon Euro tutarinda toplu ulasim araci teslimatina iliskin s6zlesme imzalandi. S6z konusu teslimatlarin 2019 yili iginde

yapilmasi bekleniyor.
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Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Kafein Yazilim (KFEIN) - %51 bagli ortakhg Smartiks Yazilim A.S.’nin sermaye artirnm ve mevcut pay satisi ile halka agilma bagvurusu SPK ta-
rafindan onaylandi. 9-10 Mayis tarihlerinde sirketin 12.450.000 adet 1 TL nominal degerdeki payi, her bir pay 2,42 TL’den olmak Uizere Borsa-

da Satig (Sabit Fiyat Yontemi) Yontemiyle halka arz edilecek.

Talanx, ERGO Sigorta’yl satin aldi. Talanx’dan konuya iliskin yapilan agiklamada, bu satin almanin sonucunda, bolimun Turkiye’deki prim
Uretimi hacmi yaklasik 0,8 milyar TL artarak 2,5 milyar TL'ye ulasacagi ve pazar payinin da %5’in Gzerine ylkselmis olacagi belirtildi. Rekabet
Kurumu ve Hazine ve Maliye Bakanligi’'ndan gerekli onaylarin alinmasina miteakip satin alma siireci tamamlanmasi ve bu onaylarin 2019’un

ikinci yarisinda alinmasi bekleniyor.

Plastik poset kullanimi %75 azaldi. Cevre ve Sehircilik Bakani Murat Kurum Sifir Atk Eko Bilim Fuari’nin agilisina katildi ve "Plastik posetleri
1 Ocak itibariyla Ucretli hale getirdik ve kullanimda yaklasik %75 azalma gordiik. Akabinde 2021'de depozito uygulamasina gegecegiz." seklin-

de konustu.

Toprak Mahsulleri Ofisi (TMO) Genel Mudirliigii, tlke genelinde yaklasik 270 is yerinde ve protokol imzalanan lisansh depolarda hububat
alimi yapilacagini bildirdi. Agiklamada, TMO'nun Turkiye genelinde bulunan yaklasik 270 is yerinde ve protokol imzalanan lisansl depolar-
da (yaklasik 80 nokta) alim faaliyeti gésterecegi bildirilerek, "Ureticilerimizin lisansh depolari kullanmalari menfaatlerine olacaktir. Nitekim
lisansh depolara uriin teslim edilmesi halinde %2 stopaj, %2 SGK prim kesintisi muafiyeti, ton basina 25 lira nakliye destegi, arag basina 25 lira
analiz destegi, depo kira Ucreti desteginin yaninda Ziraat Bankasi ve Tarim Kredi Kooperatiflerinden Urin bedelinin %75'ine kadar sifir faizli 9

ay vadeli kredi kullanma imkani ile pesin 6deme gibi avantajlar mevcuttur." degerlendirmesinde bulunuldu.

Yaghk aygcicegi tohumu ithalatina 100 bin ton sifir giimrik vergili tarife kontenjani tanimlandi. Resmi Gazete'nin buginki sayisinda yayim-
lanan Cumhurbaskani kararina gore, belirlenen tarife kontenjani miktarinda yapilacak ithalata 30 Haziran'a kadar sifir glimrik vergisi uygula-

nacak. Tarife kontenjani taleplerine iliskin basvurularin, bes is glini icinde, Ticaret Bakanligi'nin internet sitesine yapilmasi gerekiyor.

Riizgar Enerjisi Yenilenebilir Kaynak Alanlari (YEKA RES-2) ihalesi askiya alindi. 2 Mayis Persembe giinii gerceklestirilmesi planlanan YEKA
RES-2 ihalesi, basvuru sahiplerinden birinin itirazi (izerine askiya alind. itirazin ihale komisyonu tarafindan degerlendiriimesinin ardindan yeni

bir ihale tarihi duyurulmasi planlaniyor.

Lisanssiz glines elektrigi lireticilerine Subat ayinda 374,5 milyon lira ddeme yapildi. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’nun (EPDK) yayinla-
dig1 “2019 Subat Ayi Elektrik Piyasa Sektor Raporu” verilerine gore, Subat ayinda giines enerjisi santrallerinden satin alinan ihtiyag fazlasi

elektrik miktari 534.601 MWh iken bu miktar i¢in 6denen bedel 374,5 milyon lira oldu.

Yenilenebilir enerji santrallerinden iiretilen elektrikte rekor kirildi. Tirkiye Elektrik iletim A.S. tarafindan yayinlanan elektrik tiretim verile-
rine gbre 1 Mayis glini lisansh yenilenebilir santrallerden Uretilen elektrigin lisansl santrallerden uretilen toplam elektrige orani %65’i buldu.
1 Mayis giinii lisansh santrallerden Uretilen elektrigin %50’sinin kaynag! hidroelektrik santraller oldu. Nisan ayi Tirkiye Elektrik iletim A.S.
(TEIAS) verilerine gére de Nisan ayinda hidroelektrik santrallerden iretilen elektrigin lisansh santrallerden Uretilen toplam elektrige orani %

43,7 seviyesinde gergeklesti.

Tiirkiye'nin dogal gaz ithalati Subat ayinda gecen yilin ayni ayina gére %20,87 azalarak 4 milyar 275 milyon metrekiipe indi. Depolardaki
dogal gaz stok miktar %21,97 azalarak 2 milyar 168 milyon metrekiip oldu. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’nun "2019 Subat Ayl Dogalgaz
Sektdr Raporu''na gore, Subat ayinda en fazla dogal gaz 1 milyar 215 milyon metrekiiple Rusya'dan alindi. Bu dlkeyi, 685 milyon metrekiple

iran ve 683 milyon metrekiiple Azerbaycan izledi. ithalatin kalani Nijerya, Cezayir, Katar, Misir, ABD ve Fransa'dan yapildi.
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Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Avrupa'da elektrikli arabalara yonelik batarya hiicrelerinin lretimi icin Almanya ve Fransa, 5-6 milyar euro arasinda yatirim yapacak. Al-
manya Ekonomi ve Enerji Bakani Peter Altmaier ve Fransa Ekonomi Bakani Bruno Le Maire, elektrikli arabalarin batarya hiicrelerinin Avru-
pa'da Uretimine yonelik ortak projenin detaylarini Paris’te kamuoyuna duyurdu. Projeye gore, 1 milyar 200 milyon euroluk kamu destekleri
dahil 5-6 milyar euro arasinda yatirim yapilacak. ilk basta Fransa’da 200 kisiyi istihdam edecek bir pilot tesis kurulacak. Daha sonra Almanya

ve Fransa’da her biri bin 500 kisiyi istihdam edecek batarya Uiretim tesisleri faaliyete gegecek.



Gln

dem | 3 Mayis 2019

30%

26%

22%

18%

14%

10%

6%

2%

2012

190

170

150

130

110

90

Oca 18

600
560
520
480
440
400
360
320
280
240
200
160
120

Oca 17

180
160
140
120
100
80
60
40
20

TCMB Faiz Koridoru

2013 2014 2015 2016 2017 2018

=== 1 Haftalik Repo Faizi — GLP Faizi

USD / GOU Para Birimleri
01/01/2018 =100

2019

—— AOFM

Mar 18
e TRY

Haz 18
—BRL

Aral8
INR

May 18
——ZAR

Agu 18 Eki18
—RUB

Tiirkiye'nin 5 Yil Vadeli CDS Spreadi

baz puan

Sub19
—— IND

Nis17 Tem17 Ekil7 Ocal8 Nis18 Tem18 Ekil8

MSCI Hisse Endeksleri
ABD dolari cinsinden, 01/01/2013 =100

Ocal9 Nis19

2014 2015 2016 2017 2018
e MISCI - Diinya s MSCl- GOU e MSCI - Tiirkiye

2013

2019

Nis 19

Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi

24% T T
2% ;
20% :
18% i i i
s s s
Not: Ertesi gin valorlu - Kapanis - Bilesik Faiz 3
14% : : :
1 vilhk 2 Yilik 3 Yilhk 5 Yilik 10 Yilik
e D{in === Onceki Giin 1 Hafta Once —— 1 Ay Once 2018 Sonu
Hisse Endeksleri
210,000
190,000
170,000
150,000
130,000
110,000
90,000 A
70000 fA,\‘ A adigg
’ /*“.'r
50,000 : : : : : :
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
e XU100 ——XU030 — XBANK — XUSIN
105 Dolar Endeksi ve 10 Yillik ABD Hazine Tahvil Faizi 56%
100 3.2%
95 2.8%
90 2.4%
85 2.0%
80 1.6%
75 T T T T T T 1.2%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
== DXY Endeksi (sol eksen) === ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (sag eksen)
Kiresel Gosterge Faizler
3.5%
3.0%
2.5%
2.0%
1.5%
1.0%
0.5%
0.0% T T T T T
B
-0.5%
-1.0%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

e Libor - 3 Ayhk Libor - 6 Aylik === Euribor - 3 Ayhk Euribor - 6 Aylk

Kaynaklar: TSKB Ekonomik Arastirmalar, Thomson Reuters, TCMB, TUIK



TSKB

Ekonomik Arastirmalar Mudiirliigi
arastirma@tskb.com.tr
MECLiSi MEBUSAN CAD. NO 81
FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

2019 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim glincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glncellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya ytiklenim taahhtidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslar bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak tizere
6nemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatinmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gzerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor so6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi i¢in bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglanti olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankacihg hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatinm yapilmasindan 6tiirl Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim 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 yatirrm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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