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Piyasa Verileri Piyasalara Bakis

Endeksler Son %Deg. Ybb

Gline 9.896 seviyesinden pozitif baglayan BIST100 endeksi, giiniin

2:21 ;go : 190'.788709 ::):::;: ?15; genelinde'dal'gall seyir sUrdUr.ergk, kapan|§|n| %1,04 q§ger kaybiyla
VIOP 30 Endeks ¥ 11.110 0.66% 2.4% 9.780 seviyesinden gergeklestirdi. Toplam islem hacmi ise 102,7 mir
BIST Bankacllk W 14.331 0,91% 1,5% TL olarak gergeklesti. Endekse puan bazli en yiiksek negatif etki
BIST Sinai v 12459 1,14% -4,6% ASELS'ten geldi. Bankacilik endeksinde %0,91 ve sanayi endeksinde
ingiltere (FTSE) A 8.807 0,34% 7.8% ise %1,14 deger kaybi goriildi. Kiiresel piyasalar tarafinda ABD'de
Almanya (DAX) A  22.148 050%  113% beklentilerin (izerinde agiklanan ocak ayi enflasyon verisi sonrasi
Fransa (CAC40) A  8.042 0,17% 9,0% ABD borsalari giinii karisik bir goriinimle glinii tamamlarken, Avrupa
jgr[])e(s?ow — e 0,56% 42% borsalarinda pozitif kapanislar gorldi.

ABD (Nasdag) A 21.734 0,19% 3,4% Din yurt iginde veri akisi sakindi, yurt diginda ise ABD’de ise enflasyon
ABD (S&P) VvV  6.051 -0,28% 2,9% ocakta aylik bazda %0,5 ve yillik bazda ise %3,0 ile beklentilerin
Pariteler Son %Deg. Ybb tzerinde artti. Cekirdek enflasyon ise ocakta aylik %0,4 ve yillik %3,3
USD/TRY A 3610 0,16% 2,0% beklentilerin  lizerinde artis kaydetti. Fed Bagkani Powell
EUR/TRY A 3753 0,41% 2,3% konugmasinda, enflasyonda %2 hedefine ulasana kadar politikayi
EUR/USD A 1,039 0,33% 0,4% kisitlayici tutmak istediklerini belirtti. Bugiin yurt iginde cari denge
Emtialar Son %Deg. Ybb takip edilecek. Yurt disinda ise Almanya’da TUFE, ingiltere’de GSYH
Brent Petrol (bbl) ¥ 74,96 -2,31% 0,4% biiyime ve Avro Bolgesi'nde sanayi Uretimi agiklanirken, ABD’de ise
Altin ($/0ons) A 2.900 0,08% 10,6% UFE izlenecek.

Gumiig ($/ons) A 32,23 125%  11,6%

Endeksin bugiine vyatay baslamasini bekliyoruz. Endekste
yiikseliglerde 9.900-10.000 bdlgesi endeksin hedef arali§i olarak
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Sektor & Sirket Haberleri
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Kisa Kisa Haberler

Biilbiiloglu Ving (BVSAN): Sirket, sermayesinin %85'ine sahip oldugu Biilbiloglu Celik Endedistri'nin
yurt iginde faaliyet gosteren bir firma ile savunma sanayi endiistriyel tesisi gelik konstriiksiyon isi
konusunda 9.200.000 $+ KDV tutarinda s6zlesme imzaladidini agiklad.

Erdemir (EREGL): Sirket yilin son ceyreginde hem piyasa beklentisinin (2,8 mir TL) hem de
beklentimizin (2,6 mlir TL) hafif altinda, yillik %75 azaligla 2,0 mir TL net kar agikladi. Sirketin bu
ceyrekte azalan operasyonel karliligi on plana ¢ikarken, kaydedilen 5,1 mir TL'lik deprem kaynakli
sigorta tazminat gelirleri net kar igin destekleyici oldu. Boylece sirket 2024 yilinda yillik %234,3
artigla 13,5 mir TL net kar elde etmis oldu. Detayl rapora ulagmak igin linke tiklayiniz...

(+) is Bankasi (ISCTR): is Bankasi'nin 4G24 déneminde net kari geyreksel bazda %957 artis
gostererek 10,8 mlir TL ile beklentimizin (6,5 mir TL) ve piyasa tahminlerinin (7,5 mir TL) zerinde
gerceklesti. Bu donemde faaliyet giderlerinin beklentimizin altinda gergeklesmesi, net karda yukari
yonli sapmaya neden oldu. 4C24 performansi, temel olarak bankanin net faiz gelirlerindeki artis ve
istiraklerden elde edilen gelirlerdeki gig¢lu biyime ile desteklendi. 2024 yilinda bankanin net kari
yillik bazda %37 gerileyerek 45,5 mir TL olarak gergeklesti. Bu diistis, 6zellikle net faiz marjindaki
baski ve artan operasyonel giderlerden kaynaklandi. Ayrica 2024 yilinda bankanin ortalama
Ozkaynak karlili§i%15,8 oldu. Banka yonetimi bu rasyoyu 2024 yil icin %30 olarak 6ngérmiistu.
Banka’nin swap dahil net faiz gelirleri geyreksel bazda yaklasik 7 kat artis gostererek 8,8 mir TL'ye
ulastl. Bu donemde swap dahil net faiz marji %0,2 ile pozitife dondi (3C24: -%0,9). Ancak 2024
yilinin tamaminda swap dabhil net faiz marji -%0,6 ile negatif bolgede kalmaya devam etti. Banka’nin
4C24'te net komisyon gelirleri ceyreksel bazda %7,6 artis gostererek 26,2 mir TL'ye ulasirken, ayni
donemde faaliyet giderleri geyreksel bazda %0,2 yiikselerek 33,1 mIrTL oldu. 2024 yili boyunca
faaliyet giderleri %62,2 artti, ancak bu yiikselis sektor ortalamasina gore daha disiik kaldi.
Banka'nin dordiinci ceyrekte istiraklerden elde ettigi gelirler ¢eyreksel bazda %33,8 blyime
gosterdi. 2024 yilinda ozellikle KOBI, ihracat ve tarim sektérlerinde segici bir biiyiime stratejisi
izleyen is Bankasi'nin 2024 yilinda toplam kredi biiyiimesi %41,4 olarak gergeklesti. Aktif kalitesine
bakildiginda, bankanin 2024 yili sonunda takipteki krediler orani %2,1 olurken, 6zellikle diger 6zel
bankalara kiyasla KOBI ve tiiketici kredilerindeki diisiik takipteki krediler oranlari ile 6n plana cikti.
2024 yilinda ise net kredi riski maliyeti 110 bp olarak gergeklesti. 2025 yili beklentilerini agiklayan
is Bankas, bu yil igin TL kredilerde %35, YP kredilerde %10 biiyiime hedeflemektedir. Banka swap
dahil net faiz marjinin 2025 yilinda 450 bp genislemesini, komisyon gelirlerinin ise %50 biylimesini
beklemektedir. Faaliyet giderleri artisini enflasyon ortalamasina paralel olmasini 6ngdren banka, bu
yil ortalama 6zkaynak karlihginin %30 seviyesinde gerceklesmesini beklemektedir. Ayrica 2025'te
takipteki krediler oraninin %3 civarinda beklerken, net kredi riski maliyetinin 200 baz diizeyinde
ongoriliyor. Yorum: Beklentinin lizerinde gerceklesen net kar ve 2025 yil sonu beklentilerine piyasa
tepkisinin hafif pozitif olmasini bekliyoruz. Banka i¢in 2025 yili %29,5 6zkaynak karlhgi 6ngériiyoruz,
banka paylari 2025T'ye gére 3,7x F/K, 1,0 PD/DD c¢arpanlari ile islem gérmektedir. is Bankasi i¢in hedef
fiyatimizi 19,7 TL'ye (6nceki: 16,5 TL) revize ediyoruz, bu da son kapanis fiyatina gore %44,9 yiikselis
potansiyeline isaret ediyor. Son bir ayda BIST 100 endeksine gbre %4 negatif ayrisan banka hisseleri
icin kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”, uzun vadeli "AL" 6nerilerimizi siirdiiriiyoruz.

(-) Tofag (TOASO): Sirket yilin son geyreginde 511 mn TL net kar olan piyasa beklentisinin aksine,
121 mn TL net zarar agikladi. Boylelikle sirket 2024’te yillik %76 azaligla 5,2 mir TL net kar elde
etmis oldu. Tofag 4C24'te yillik %61 azalisla 25 bin adet arac Uretimi gergeklestirdi. 2024'te yillik
%41 azalisla 140 bin adet arag Ureten sirket, Tiirkiye otomotiv Uretiminde %10,3 paya sahip oldu.
4C24'te sirketin satis hacmi yillik %44 azalarak 40 bin adet (35 bin yurt igi + 5 bin ihracat) seviyesine
gerilerken, diististe yeni uriin gecgisine bagli olarak diisiik ihracat adetleri etkili oldu. Sirket 4C24'te
piyasa beklentisinin altinda (28,5 mir TL) yillik %45 azaligla 27,7 mir TL satig geliri elde etti. Sirket
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https://www.vkyanaliz.com/Files/docs/4c24-finansal-sonuclari-erdemir-1739427839.pdf
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2024 yilinda yilik %33 azaligla 174 bin adet (140 bin yurt ici + 34 bin ihracat) ara¢ satisi
gerceklestirirken, ayni donemde yillik %34,7 azalisla 120,3 mir TL satis geliri kaydetti. Yurt digi satis
gelirlerinin toplam satis gelirleri icindeki payi 2024'te yillik 2,6 puan azalisla %17,1'e geriledi. FAVOK,
bu dénemde piyasa beklentisinin (547 mn TL) altinda yillik %97 azaligla 215 mn TL olurken, FAVOK
marji yillik 13,3 puan azalisla %0,8'e geriledi. Sirket 2024'te yillik %67,3 azalisla 9,3 mir TL FAVOK
elde etmis oldu. 2024'te i¢ piyasada artan rekabet, diisiik kapasite kullanim orani ve enflasyon
muhasebesinin negatif etkileri finansal sonuglarin beklentilerin altinda agiklanmasinda etkili oldu.
Sirketin 3C24'te kaydettigi 1,8 mir TL'lik net nakit pozisyonu bu ¢eyrekte 8,1 mir TL net borca déndu.
Sirket 2024'te toplam 138 mn € (2023: 49 mn €) yatinm harcamasi gergeklestirdi. Sirket 4C24
finansallari ile birlikte 2025 yilina iligkin beklentilerini de paylasti. Yurtici hafif ara¢ pazan beklentisi
0,9 mn-1,1 mn adet olurken, Tofas yurt igi pazar satiglarini 110-130 bin adet arag olarak éngérdu.
ihracat adedini 70-90 bin adet ve toplam iretim adedi beklentisini ise 150-170 bin adet olarak
acikladi. Sirket 2025 yili igin yatirrm harcamasi beklentisini 150 mn € olarak 6ngoriirken, vergi
oncesi kar marji beklentisini >5% olarak paylasti. Sirket ayrica Stellantis Otomotiv'in taraflarinca
satin alinmasi ile ilgili Rekabet Kurulu onay siirecinin son asamasinda oldugunu bildirdi. Yorum:
Sirket hisseleri endeksten son li¢ ayda %2,6 ve son bir ayda ise %5,5 negatif ayrigti. Beklentilerin altinda
aciklanan finansal sonuglara piyasa tepkisinin hafif negatif olmasini bekleriz. Makro
glincellemelerimiz ve sirkete yénelik projeksiyonlarimizdaki revizyon dogrultusunda Tofas igin hisse
basi hedef fiyatimizi 310 TL (6nceki: 370 TL) olarak giincelliyor, kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”
ve uzun vadeli “AL” dnerilerimizi ise stirdiriiyoruz.

Planlanan Sermaye Hareketleri

Sermaye Hareketleri

Mevcut Sermaye Ulasilacak Sermaye Sermaye

Hisse irket Adi i i ii
$ (TL) (TL) Bedelsiz Sermaye  Bedelli Sermaye  Riighan Hakkl. Azaltim Oramt
Artinm Oran (%) Artinm Oran (%)  Kullandirma Fiyati (TL) %)
6,

12.02.2025 GLYHO Global Yatinm Holding 200.000.000 700.000.000 250,0

Planlanan Temettii Odemeleri

Son Kapanis  Hisse Basina Hisse Basina Temettii A=Y Tahmini VIOP  Taksit

Fiyat, TL Temettii (Briit) TL Temettii (Net) TL Verimi (%) Ag(';l;g' Etkisi (Puan)  Sayisi

18.03.2025 MSGYO Mistral G.M.Y.O 16,27 0,25 0,25 1,5% 3

Teklif Edilen/Kesinlesen

Dagitim Tarihi Hisse Sirket Adi

Genel Kurul Tarihleri Tablosu

Genel Kurul Tarihi Hisse Sirket Adi
19.02.2025 FENER Fenerbahge
19.02.2025 FORTE Forte Bilgi iletisim Tek. Ve Savunma
25.02.2025 CMBTN Gimbeton
25.02.2025 CMENT Cimentas
27.02.2025 ALMAD Altinyag Madencilik Ve Enerji
3.03.2025 AKFIS Akfen ingaat Turizm Ve Ticaret
6.03.2025 RTALB Rta Laboratuvarlari
10.03.2025 KTLEV Katilmevim Tasarruf Finansman
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Finansal Takvim

4G24 Net Kar Beklentisi (mn TL) 4G24 Net Kar Beklentisi (mn TL)

Sirket Adi Beklenen Agiklama Tarihi VKY Piyasa Tahmini*
LILAK Lila Kagrt 13 Subat 2025
TTRAK Tirk Traktor 13 Subat 2025 1.208
AKCNS Akcansa 14 Subat 2025 420 616
AGESA Agesa Hayat Emeklilik 14 Subat 2025 850
FROTO Ford Otosan 17 Subat 2025 9.575 8.904
AYGAZ Aygaz 17 Subat 2025 672
TUPRS Tlprag 17 Subat 2025 5.145
TAVHL Tav Havalimanlari 18 Subat 2025 126 143
KCHOL Kog Holding 18 Subat 2025 -821
BRSAN Borusan Boru Sanayi 21 Subat 2025
ASELS Aselsan 25 Subat 2025 7.465 6.637
BIGCH Biiyiik Sefler Gida Turz. Tekstil Dan. Org 26 Subat 2025
THYAO Tirk Hava Yollari 28 Subat 2025 12.923 23.711
DOAS Dogus Otomotiv 28 Subat 2025 637
GRSEL Guir-Sel Turizm Tasimacilik Ve Servis 3 Mart 2025
SAHOL Sabanci Holding 3 Mart 2025 -3.396 -1.653
ASUZU Anadolu Isuzu 4 Mart 2025
PGSUS Pegasus Hava Tasimacilig 4 Mart 2025 -199 201
CCOLA Coca Cola igecek 4 Mart 2025 2.844
PGSUS Pegasus Hava Tasimaciligi 4 Mart 2025 201
MGROS Migros 5 Mart 2025 1.249
PRKME Park Elek. Madencilik 6 Mart 2025
TTKOM Tirk Telekom 10 Mart 2025 2.287
KONTR Kontrolmatik Teknoloji 10 Mart 2025

*Research Turkey anketi medyan sonuglarini yansitmaktadir.
Kaynak: kap.org.tr, Sirket agiklamalari
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PD (mnTL) Kapanmig(TL) 3Aort. hacim (TLmn) Uzun Vade Oneri KisaVade Oneri Hedef Fiyat Getiri Potansiyeli

Bankacilik

AKBNK 326.820 62,85 5.592 AL EUG 90,60 44%
GARAN 543.900 129,50 2.956 AL EUG 187,00 44%
HALKB 136.008 18,93 822 AL EPG 22,20 17%
ISCTR 340.000 13,60 6.547 AL EUG 19,70 45%
YKBNK 238.883 28,28 6.190 AL EUG 42,80 51%
TSKB 34.384 12,28 317 AL EUG 20,30 65%
Cimento

CIMSA 48.745 51,55 618 AL EUG 45,00 -13%
AKCNS 38.462 200,90 114 AL EUG 217,00 8%

Dayanikl Tiiketim

ARCLK 85.953 127,20 315 AL EPG 210,00 65%
VESTL 20.211 60,25 301 AL EPG 102,00 69%
Demir-Celik

EREGL 163.800 23,40 4.053 TUT EPG 30,00 28%
KRDMD 21.800 2794 1.462 AL EPG 40,00 43%
Gayrimenkul

TRGYO 55.000 55,00 89 TUT EPG 63,20 15%
EKGYO 52.022 13,69 2.837 AL EUG 14,50 6%

ISGYO 17.603 18,36 120 AL EPG 25,20 37%
Havacilik

TAVHL 97.178 267,50 494 AL EUG 320,00 20%
THYAO 437.460 317,00 8.763 AL EUG 430,00 36%
PGSUS 119.000 238,00 2.192 AL EUG 340,00 43%
Holding

KCHOL 403.208 159,00 4.190 AL EUG 303,00 91%
SAHOL 206.677 98,40 1.734 AL EUG 138,00 40%
SISE 112.542 36,74 1.556 AL EUG 60,50 65%
Savunma

ASELS 356.136 78,10 2.235 AL EUG 108,00 38%
OTKAR 47.040 392,00 153 AL EUG 611,00 56%
Otomotiv

FROTO 315.293 898,50 1114 AL EUG 1.585,00 76%
TOASO 99.550 199,10 1.323 AL EUG 310,00 56%
TTRAK 66.344 663,00 163 AL EUG 1.180,00 78%
Perakende

BIZIM 2.158 26,82 9 AL EUG 39,50 47%
BIMAS 338.514 557,50 2.457 AL EUG 747,00 34%
MGROS 105.374 582,00 830 AL EUG 814,00 40%
Gida

YYLGD 10.218 9,40 57 AL EUG 16,40 74%
Telekomiinikasyon

TCELL 237.380 107,90 2.231 AL EUG 143,00 33%
Enerji

AKSEN 46.527 37,94 158 AL EUG 58,00 53%

EPG: Endekse Paralel Getiri
EUG: Endeksin Uzerinde Getiri
EAG: Endeksin Altinda Getiri
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Onem  Beklenti Onceki
13Sub.  Japonya 02:50 Oca. OFE - Yillik % F 4,0% 3,8%
13 Sub. Tirkiye 10:00 Ara. Cari Denge dl -40mlr $ -2,87mir $
13Sub.  Almanya 10:00 Oca. TUFE- Aylik % Al -0,2% -0,2%
13Sub.  Almanya 10:00 Oca. TUFE- Yillik % ol 2,3% 2,3%
13Sub.  Ingiltere 10:00 Ara. Sanayi Uretimi- Aylik % dll -0,4%
13Sub.  Ingiltere 10:00 4G24 GSYH Geyreksel % dll 0,0%
13Sub.  Ingiltere 10:00 4G24 GSYH Yillik % Al 0,9%
13 Sub. Avro Bolgesi  13:00 Ara. Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) dll -0,2% 0,2%
13 Sub. ABD 16:30 Oca. UFE - Aylik % Al 0,2% 0,2%
13 Sub. ABD 16:30 Oca. UFE - Yillik % il 3,2% 33%
13 Sub. ABD 16:30 Haftalik igsizlik Maagi Bagvurulari dll 219 bin
14 Sub. Tirkiye 10:00 Sub. TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi- Yil Sonu TUFE % dll 271%
14 Sub. Tirkiye 10:00 Oca. Konut Satiglari Fill 212,6 bin
14 Sub. Avro Bolgesi  13:00 4G24 GSYH Yillik (mevs. dizelt. %) dll 0,9% 0,9%
14 Sub. Avro Bolgesi  13:00 4G24 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) Al 0,0% 0,0%
14 Sub. ABD 16:30 Oca. Perakende Satiglar -Aylik% dl 0,0% 0,4%
14 Sub. ABD 17:15 Oca. Sanayi Uretimi- Aylik % dll 0,3% 0,9%
14 Sub. ABD 17:15 Oca. Kapasite Kullanim Orani dl 77,7% 77,6%
17 Sub.  Japonya 02:50 4G24 GSYH - Geyreksel(Yilliklandiriimig)% l 1,0% 1,2%
17 Sub.  Japonya 02:50 4G24 GSYH Geyreksel (mevs. diizelt. %) dll 0,3% 0,3%
17Sub.  Japonya 07:30 Ara. Sanayi Uretimi- Aylik % dll 0,3%
17 Sub.  Japonya 07:30 Ara. Kapasite Kullanim Orani -Aylik % dl -1,9%
17 Sub. Tirkiye 11:00 Oca. Biitce Dengesi dll -829,2 mir TL
17 Sub. Avro Bolgesi  13:00 Ara. Dis Ticaret Dengesi dl 16,4 mir €
17 Sub. ABD ABD borsalari tatil nedeniyle isleme kapali olacak
18Sub.  Ingiltere 10:00 Ara. ILO Igsizlik Orani (3 aylik) l 4,4%
18 Sub. Tirkiye 10:00 Oca. Konut Fiyat Endeksi, Aylik % dll 2,0%
18 Sub. Avro Bolgesi  13:00 Sub. Zew Beklenti Endeksi dl 18,0
18 Sub. ABD 16:30 Sub. New York FED Sanayi Endeksi Al -12,6
19 Sub.  Japonya 02:50 Oca. Dig Ticaret Dengesi dl 130,9 mir ¥
19Sub. Ingiltere 10:00 Oca. TUFE- Aylik % dll 0,3%
19Sub. Ingiltere 10:00 Oca. TUFE- Yillik % dll 2,5%
19 Sub. ABD 16:30 Oca. Konut Baslangiglari dll 1499 bin
19 Sub. ABD 16:30 Oca. insaat izinleri 4l 1482 bin
19 Sub. ABD 22:00 FOMC Toplanti Tutanaklar (28-29 Ocak) dll

Kaynak: Bloomberg, Matriks, TUIK, Foreks, Investing.com, VKY Arastirma & Strateji
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2 Vakaf Yatinm

VakifBank Grubu istirakidir.

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

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Tugba AKCA Direktor
Hande irem YILDIZ Analist
Dilara CAYAN Analist
Sule OZKAN Analist
Mevliit Can KARABAYIR Analist
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+90 212 3523577

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy ybonetim sirketleri, yatirm ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi s6zlesmesi gcercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel 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 sonuglar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirmcilarin ve/veya ilgili kigilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun (glncl kigilerin ugrayabilecedi her tirlii zararlardan dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz.
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