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*Yesil ok olumluyu kirmizi ok olumsuzu géstermektedir.

Din gune alicili baglayan BIST100'de alimlar seansin ilerleyen saatlerinde guglendi ve endeks ginu %0,9
oraninda primle 11.073 seviyesinden tamamladi. Endekste islem hacmi 154 milyar TL olarak gergeklesirken, 53
hisse gunl pozitif bolgede tamamladi. HALKB hisselerindeki %6,4'llik glclu ylUkselisin de katkisiyla Bankacilik
endeksi %1,5 oraninda primlenirken, Sinai endeksi %0,1 oraninda deger kazandi. Diin Mehmet Simsek'in 2026
yili bitce sunumunda, vergi ve harg artiglarinin yeniden degerleme orani yerine enflasyon hedefleri dogrultusunda
daha dusik seviyede belirlenmesinin  gindemde oldugunu ifade etmesi yurtici glindemin 6ne c¢ikan
gelismelerinden biri oldu. Bugiin ise TCMB'nin yilin dérdiincti Enflasyon Raporu sunumu piyasalarin odaginda
olacak. Raporda, TCMB'nin yeni enflasyon tahmin patikasi yakindan takip edilecek. Ek olarak, TCMB Baskani
Karahan'in sunumunda para politikasina iligkin olarak paylasacagi mesajlar izlenecek. Saat 10.30'da baslayacak
toplanti 6ncesinde BIST100'Un gline yatay bir goruntiyle baglamasini bekliyoruz. Enflasyon Raporu fiyatlamalarda
belirleyici olabilecekken, Borsa istanbul'da yukari yénlii riskleri daha olasi buluyoruz. Yurtdisina bakildiginda, ABD
hikimetinin uzun siredir kapal olmasinin makroekonomik etkileri izleniyor. Bazi 6zel raporlara gore, ekim ayinda
hikimet ve perakende sektori kaynakli son 20 yilin en ylksek isten cikarmalar yasandi. Mevcut durumda
ekonomideki en dayanikli makro gdsterge olan istihdamdaki zayiflik, piyasa fiyatlamalar Gzerinde etkisini gosterdi.
Ote yandan, ABD Yiksek Mahkemesi Trump'in uluslararasi acil durum yasasina dayanarak uyguladigi genis
kapsamli tarifelerin, yetki asimi olup olmadigini degerlendiriyor. Bu arada, ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika
faizini %4 seviyesinde sabit tutarken, enflasyon ve Ucret artisindaki yavaslamanin sirmesi halinde aralik ayinda
faiz indirimine gidebilecedi sinyalini verdi. Fiyatlamalar tarafinda; din Dolar endeksi (DXY) %0,5 oraninda
duserken, ABD ve Avrupa borsalari ginl ekside tamamladi. Bu sabah da Asya borsa endeksleri saticili. Japonya
haric MSCI Asya Pasifik endeksi %1 civarinda geriliyor. Diger yandan, paritelerde dnemli bir hareketlilik yok. Veri
tarafinda bugiin ABD'de Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi éne ¢ikiyor.
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MAKROEKONOMI

Ziraat Bankasi Ekonomik Arastirmalar tarafindan yayimlanan, kiresel ve yurt ici ekonomik gelismelere iligkin
degerlendirmelerin yer aldigi Haftallk Ekonomik Veri Takvimi ve Ekonomik Arastirmalar Biilten'ine asagidaki
linklerden ulasabilirsiniz.

Haftalik Ekonomik Veri Takvimi %

Ziraat Bankasi Ekonomik Arastirmalar Bilteni

SIRKET HABERLERI

Vakifbank (VAKBN, Notr): Vakifbank'in 2025 yilinin Ggiincl ¢ceyregindeki net dénem kari ¢eyreksel bazda %18,6
oraninda artarak 11.893mn TL'ye ¢ikmis ve hem piyasanin ortalama kar beklentisi olan 10.896mn TL hem de
bizim beklentimiz olan 10.906mn TL'nin biraz tUzerinde gerceklesmistir. Beklentimizin altinda gergeklesen karsilik
giderleri tahminimizdeki sapmada 6nemli bir etken olmustur. Detaylar icin tiklayiniz...

Kardemir (KRDMD, No6tr): Kardemir yilin 3. geyreginde 682mn TL net donem zarari acgiklamistir. Piyasa beklentisi
53mn TL zarar agiklanmasi yénundeydi. Sirket, gecen yilin ayni ¢eyredinde 1.294mn TL net dénem zarari
yazmistl. Sirket'in satis gelirfleri 3C2025'te yillik bazda %17,2 oraninda gerileyerek 16.058mn TL olarak
kaydedilmigtir. Brut kar yillik yaklasik 2 katina gikarak 1.465mn TL olurken, brut kar marji da 5,6 puan artisla %9,1
olarak kaydedilmistir. Kardemir'in FAVOK'i 3C2025'te 1.894mn TL (%11,8 FAVOK marji) olarak gerceklesmistir.
3C2024'te FAVOK 1.139mn TL idi. Finansman tarafinda net gider 1.156mn TL olarak kaydedilirken, Kardemir
grubunun ana ortaklik net dénem zarari 682mn TL'yi gostermistir. Sirket'in 9A2025 déneminde zarari 955mn TL'ye
yukselmistir.

Kog¢ Holding (KCHOL, N6tr): Ko¢ Holding, 2025 yilinin 3. geyreginde 7,65 milyar TL ana ortaklik net donem kari
kaydetmistir. Ortalama piyasa beklentisi 8,6 milyar TL kar agiklanacagi yonunde idi. Sirket 3C2024'te 4,4 milyar TL
ana ortaklik net donem zarari kaydetmisti.

Uglincli ceyrekte satis gelirleri, gecen yilin ayni dénemine gére %11,3 oraninda azalarak 464,8 milyar TL'ye
gerilemistir. Sirket'in satiglarinin maliyeti de %13,2'lik dustgsle 388 milyar TL olarak gerceklesmistir. Finans
alanindaki faaliyetlerden elde edilen 36,9 milyar TL'lik brit karin katkisiyla toplamda 113,6 milyar TL brit kar elde
edilmistir. Briit kar marji ise 6 puan artisla %24,4'u gostermistir. Sirketin FAVOK'ii 3C2025'te 56,4 milyar TL
seviyesinde gergeklesmistir (3C2024: 35,4 milyar TL). FAVOK marji 3G2024'e gére 5,4 puan artmis ve %12,1
seviyesine ylkselmistir. Finansman tarafinda ise 7,4 milyar TL net gider yazilmistir. 608mn TL'lik parasal kazang
(3C2024: 9,6milyar TL parasal kayip) ve 11,4 milyar TL'lik net vergi gideri sonrasinda 7,7 milyar TL ana ortaklik net
doénem kari aciklanmistir. 3. geyrek karinin etkisiyle Sirket'in 9 aylik ana ortaklik net donem kari 14,4 milyar TL'ye
ulagmistir. (9A2024: 9,3 milyar TL net dénem kart).

Turkcell iletisim (TCELL, Sinirh Pozitif): Turkcellin 2025'in 3. geyregine ait net dénem kari 5.398mn TL
(Ortalama Piyasa Beklentisi: 5.134mn TL) olarak gergeklesmistir. Sirket 3C2024'te 19.035mn TL net donem kari
yazmistl. Turkcell'in satis gelirleri gegen yilin ayni dénemine gore %11,1 oraninda artmis ve 3C2025'te 56.616mn
TL'ye ylkselmistir. Gelir bliylimesinde glgli ARPU bilylmesi, genisleyen abone portféyl, musterileri daha Ust
paketlere tasima stratejileri ve Techfin segmentinin gui¢li performansi etkili olmustur. Sirket'in brit kari ise %23,2
oraninda artarak 16.705mn TL'ye yukselmistir. Brat kar marji ise 2,9 puan iyilesmeyle %29,5 olarak
gerceklesmistir. Bu dénemde operasyonel giderler %20,2 oraninda artmis ve 6.687mn TL'yi gOstermistir. Diger
faaliyetlerden ise gelirler 3C2025'te 4.558mn TL olarak kaydedilmistir. Bunlara bagli olarak da 15.284mn TL
faaliyet kari olugmustur. Sirketin 3C2025 FAVOK'l gegen yilin ayni dénemine gére %10,5 oraninda artigla
26.675mn TL'ye yiikselirken, FAVOK marji %43,9 seviyesinde gerceklesmistir. Yatirim faaliyetlerinden 2.124mn
TL'lik net gelir kaydedilmistir. Ote yandan, 3C2025'te net finansman giderleri 8.203mn TL olarak gerceklesmistir.
Ek olarak, bu donemde 355mn TL parasal kayip (3C2024: 2.034mn TL parasal kazang) agiklanmigtir. 2.690mn
TL'lik vergi gideri sonrasinda Sirket'in 3C2025 net donem kari 5.398mn TL olarak gergeklesmistir. 3.ceyrek kariyla
birlikte Turkcell'in 9A2025 net donem kar1 13.426mn TL seviyesinde gerceklesmistir (9A2024: 27.398mn TL net
doénem kari).

Sirket, 2025 yilina iliskin beklentilerini yukari yonli revize etmistir. Buna gore; gelir artisi beklentisi yaklasik %10,
FAVOK marji beklentisi ise %42-%43 araliyinda olacagdi éngérilmektedir. Operasyonel yatirim harcamalarinin
satiglara orani beklentisi de yaklasik %23'e indirilirken, Veri Merkezi ve Bulut is kolu icin gelir artisi beklentisi
yaklasik %43'e yukseltilmistir.

Tiirk Hava Yollari (THYAO, Sinirh Pozitif): THY, 2025 yili Gglincl ¢eyreginde 56 milyar TL (1.378mn USD) ana
ortaklik net dénem kari agiklamistir. Bdylece net kar piyasa beklentisi olan 1.228mn USD'nin (zerinde
gerceklesmistir. Artan yolcu trafigi gelir artisini desteklerken, kiiresel talep yavaslamasi kargo gelirlerini
sinirflamistir. Yolcu sayisi %11,1 artisla 27,2 milyona, doluluk orani ise 0,8 puan yukselerek %85,6'ya ¢ikmistir.
Kargo tonaji %10,6 artmasina ragmen, denizyolu tasimaciligindan gelen artan rekabet kargo gelirlerinde dususe
yol agmistir. Toplam satis gelirleri ise yillik %27,5 artisla 282,8 milyar TL'ye (6.953mn USD) ulasmis, piyasa
beklentisi olan 6.954mn USD ile uyumlu gergeklesmistir. Satiglarin maliyetindeki artisla birlikte, briit kar 62,5 milyar
TL seviyesine yukselmis ve brit kar marji %22,1 seviyesine gerilemistir. Operasyonel giderler 24,8 milyar TL
seviyesinde gerceklesirken, diger faaliyetlerden yillik %19 oraninda artisla 5,3 milyar TL net gelir elde edilmigtir.
Boylece faaliyet kari 43 milyar TL'ye ulagmistir. FAVOK, gecen yilin ayni dénemine gére %5,8 artigla 62,5 milyar
TL'ye (2.055mn USD) yiikselmis ve piyasa beklentilerinin (1.781mn USD) lzerinde gergeklesmistir. FAVOK mariji
ise 4,5 puan gerileyerek %22,1 seviyesinde hesaplanmaktadir. Yatirim faaliyetlerinden 12,7 milyar TL, 6zkaynak
yontemiyle degerlenen yatirmlardan ise 5.209mn TL kar elde edilmistir. Finansman tarafinda 3,9 milyar TL net
gelir, vergi tarafinda ise 9 milyar TL net vergi gideri kaydedilmistir.

3. ceyrek kariyla beraber sirketin 9 aylik ana ortaklik net dénem kari, gegen yilin ayni dénemine gére %8,8
oraninda azalarak 88.866mn TL'ye gerilemistir.

Ote yandan, Sirket ekim ay: trafik verilerini paylagmigtir. Buna gére, Ekim 2024 déneminde 7,2mn olan toplam
yolcu sayisi, 2025 yilinin ayni déneminde %19,1 artarak 8,5mn olarak gerceklesmistir. Diger taraftan yolcu doluluk
orani, Ekim 2025 déneminde 2 puan artarak %84,7'ye yukselmistir. Ayni dénemde yurt disi doluluk orani %84,6,
yurt igi doluluk orani ise %85,9 olarak gergeklesmistir. Toplam Arz Edilen Koltuk Km (AKK), Ekim 2024'te 21,8
milyar iken, 2025 yilinin ayni déneminde %11,7 artigla 24,3 milyara ulasmistir. Ote yandan, Ocak - Ekim 2024
déneminde 72,2mn olan toplam yolcu sayisi, 2025 yilinin ayni doneminde %7,9 artarak 77,9mn olarak
gerceklesmistir. Yolcu doluluk orani, Ocak - Ekim 2025 déneminde 0,8 puan artisla %83,1'e ylkselmistir. Yurt disi
doluluk orani %82,8, yurt ici doluluk orani ise %86,2 olarak gergeklesmistir. Toplam AKK, s6z konusu dénemde
%7,1 artarak 227,6 milyara ¢ikmistir.

Migros Ticaret (MGROS, Pozitif): Sirket'in 3C2025'te ana ortaklik net donem kari, gectigimiz yilin ayni dénemine
gore %6,1 azalarak 3.949mn TL'ye inmistir. Ortalama piyasa beklentisi Sirket'in bu ¢ceyrekte 1.814mn TL kar elde
etmesi yonundeydi. Migros'un satis gelirleri bu dénemde yillik bazda %7,7 artarak 106.883mn TL olarak
gergeklesmistir. FAVOK ise ayni dénemde 9.412mn TL'ye yiikselmistir (3G2024: 7.577mn TL). FAVOK marj da
yildan yila hafif artisla %8,8 seviyesinde hesaplanmaktadir. 3. Ceyrek kariyla beraber Migros'un 9A2025 ana
ortaklik net donem kari 5.369mn TL'ye gerilemistir (9A2024: 7.039mn TL).

Ayrica, Sirket Ekim ayi igerisinde, 23 adet Migros, 8 adet Migros Jet, 3 adet Macrocenter, kisisel bakim
magazaciligi formatinda 2 adet Mion olmak Uzere toplam 36 yeni magazayi ve 1 adet dagitim merkezini hizmete
acmistir. 31 Ekim 2025 itibariyla Sirket'in toplam magaza sayisi 3.764 olmustur.

CW Enerji (CWENE, Notr): Sirket, LC Waikiki Magazaclilik ile arazi tipi glines enerjisi santrali satisi icin KDV harig
13,2mn USD (555,7mn TL) tutarinda s6zlesme imzalamistir.

Girisim Elektrik (GESAN, Sinirh Pozitif): Sirket, Konya Su ve Kanalizasyon idaresi Genel Mudirligi'niin
(KOSKI) diizenledigi "Giines Enerjisi Santrali (GES) Projesi Tasarimi, Tedariki ve Kurulumu" ihalesini kazanmis ve
06.11.2025'te s6zlesme imzalamistir. Uluslararasi imar ve Kalkinma Bankasi finansmanl projenin sézlesme bedeli
KDV dahil 23,5mn USD (988,4mn TL) olup, projede kullanilacak ekipmanlar bagh ortakliklar Europower Eneriji
(EUPWR, Sinirli Pozitif) ve Peak PV Solar'dan temin edilecektir.

Margiin Enerji (MAGEN, Notr): Sirketin %100 bagh ortakligi Bosphorus Yenilenebilir Enerji'nin, Denizli ve
Manisa'da toplam 505 MWm glclindeki 9 jeotermal ruhsatin devri igin 27.10.2025'te s6zlesme imzaladigi daha
once duyurulmustur. Bu kapsamda, sermayesinin %77,5'i Bosphorus Yenilenebilir Enerji'ye ve %17,5'i Naturel
Holding'e ait olacak "Margiin Jeotermal Enerji Uretim" kurulacaktir. Projenin tamamlanmasiyla yilda yaklasik 3,9bn
kWh elektrik tretimi ve 405mn USD gelir hedeflenmektedir.

Ral Yatinm Holding (RALYH, Notr): Sirket'in %100 bagli ortakligi Ral Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi, Ziraat
Bankasi'nin 06.11.2025 tarihinde duzenledigi ihalede, Samsun Atakum'daki 2.621 m?lik turizm ve ticaret imarli
arsayl 385mn TL bedelle kazanmistir.

Sigse Cam (SISE, Sinirh Pozitif): Sirket, Tarsus Dizcam Fabrikasi yatirrmi ve Turkiye'deki mevcut tesislerin
isletme sermayesi finansmaninin kisa vadeli kredilerin refinansmani yoluyla saglanmasi amaciyla, Uluslararasi
Finans Kurumu (IFC) ile azami 550mn EUR tutarinda uzun vadeli kredi s6zlesmesi imzalamistir. Toplam kredi
hacminin 296mn EUR'luk kismi sirket hesaplarina aktariimistir.

SEKTOR HABERLERI

Enerji: Turkiye, Katar ve ABD'den sirketlerin olusturdugu konsorsiyum ile Suriye Enerji Bakanlgi arasinda bugln
imzalanan nihai anlagsmayla 7 milyar dolarlik enerji yatinminda uygulama asamasina gegilmistir. Proje
kapsaminda, 5 bin megavat kurulu giice ulasacak entegre enerji yatinmi hayata gegcirilecektir. Suriye'nin Kuzey
Halep, Zayzoun, Deyr ez-Zor ve Mehardeh bdlgelerinde dort dogal gaz kombine gevrim santrali; Wedian Alrabee
ve Deyr ez-Zor'da ise bin megavat kapasiteli gines santralleri kurulacaktir.

DIGER SIRKET HABERLERI

Akis GYO (AKSGY): Akis GYO bu yilin Ggiincli geyreginde 425mn TL konsolide net dénem kari (3C2024: 721mn
TL) aciklamistir. Sirket'in satis gelirleri yillik bazda %3,8 oraninda yukselmis ve 1.016mn TL olarak gergeklesmistir.
FAVOK ise hafif artarak 688mn TL'ye ylkselmistir. FAVOK marji da 1,7 puan daralarak %67,7'ye digmustir. Sirket
bu ceyrekte 321mn TL vergi gideri sonrasinda 425mn TL konsolide net dénem kari kaydetmistir.

Uglincli ceyrek sonuglariyla birlikte Akis GYO'nun 9 aylik ana ortaklik net dénem kari 1.299mn TL (9A2024:
2.283mn TL) olarak gergeklesmistir.

Albaraka Tiirk Katiim Bankasi (ALBRK): Albaraka Turk Katilim Bankasi'nin 2025 yilinin Ggunct ¢eyregindeki
net donem kari 700,9mn TL olarak gergeklesmistir. Piyasanin ortalama kar beklentisi 739mn TL idi. Banka'nin net
kar payi gelirleri ceyreksel bazda %149 artis gdstererek 3C2025'te 1,4 milyar TL'ye yukselirken, net Ucret ve
komisyon gelirleri %19,3 oraninda artarak 1,4 milyar TL'ye ¢ikmistir. Ote yandan, Albaraka'nin ticari kari %57,2
azaligla 474,3mn TL'ye inmigtir.

Uglincli ceyrek kari sonrasinda Banka'nin 9A2025'teki kari 9,8 milyar TL'ye yiikselmistir. Gegen yilin ayni
doéneminde 2,7 milyar TL kar elde edilmisti.

Biiyiik Sefler Gida (BIGCH): Sirket, pay geri alim programi baslatma karari almistir. Program kapsaminda azami
2mn adet payin geri alinmasi planlanmakta olup, bu iglemler icin 200mn TL tutarinda fon ayriimistir.

Gersan Elektrik (GEREL): Sirket, Birlesik Arap Emirlikleri/Dubai merkezli China State firmasiyla, Dubai'deki Blue
Water Causeway Towers projesine yodnelik yaklasik 2,3mn USD tutarinda sézlesme imzalamistir. iliskili ekipman
siparisi alinmis ve Uretim sireci baslamistir.

Orge Enerji (ORGE): Sirket, Antalya'da yapimi stiren Anatolia Antalya ve Anatolia Alanya Hastaneleri projelerinin
elektrik renovasyon islerini toplam 74,7mn TL+KDV bedelle Ustlenmisgtir.

Seker GYO (SEGYO): Sirket, Kazakistan'in Almati sehrinde bulunan arsasini 191,3mn TL (4,55mn USD) bedelle
satmigtir.

Tathipinar Yenilebilir Enerji (TATEN): Sirket'in bagli ortakligi Agaoglu Yenilenebilir Enerji Yatirrm Holding'in %100
istiraki Bakir Enerji'nin Kirekdagi RES kapasite artisi kapsaminda kurulan 4 tirbinden 3'Unin Bakanlik kabuli
06.11.2025'te tamamlanmistir. Boylece santralin kurulu giclt 53,7 MW'a, Sirket'in kontroliindeki toplam kapasite
ise 339 MW'a ulagmistir.

GUNLUK PiYASA VERILERI

Gistergeler Aciklama

Diinkil
Kapamsg
USDTRY Dolar TL 421108
EURTRY Avro TL 48 6567
EURUSD Euro Dolar 1,1547
DXy Dolar Endeksi 9973
AKTIFHY Gasterge Deviet Tahvili 39 88%
TRY10Y TR 10 Yillik Tahwil 32,05%
USTBOMND10Y LUSD 10 Yillik Tahwil 4 08%
ADFM TCMB Agirhkl Ortalama Fonlama Faizi 39 50% -100 bps
XU100 BIST-100 11.073,27 218%  240%
XUo30 BIST-30 12.018,40 1,18% 1,85%-
HBAMK BIST-Bankacilik 15.330,50 573%  530%

Gilnlilk Deg. H%:?j“h ':;ZI{I: YBB* Ded. Yilik Ded.

-14 bps
58 bps
-4 bps

11,7%  231%

XUSIN BIST-Sinai 14.399,83 1,49%  270%
MXWO M3CI1 Dinya Borsa Endeksi 4324 -0,18%
MXEF MSCI Gel. Ulkeler Borsa Endeksi 1.394 0,78% 1,35%
DAX Almanya Borsasi 23734 -1,31%

SPX ABD Borsasi 6.720
LK ingiltere Barsasi 0736
MIKCK Japonya Borsasi 50.884
XAUUSD Altin Ons (§) 39772 -0,06%

GLDGR Gram Altin (TL) 5.385
Silver Gimisg Ons ($) 480
BRENT Petrol (&) 63,4
ISIXB2IU Demir Cevheri (USDiton) 93,7
STTRFPHR Celik (USDiton) -Sicak Urin Torkiye* 537.5
NG1 COMB Dodalgaz ABD Henry Hub (USD/mn BTU) 44
BCOM Bloomberg Emtia Endeksi 1070
Cotton($/1bs*** Pamuk (USc flibre) 64,5
Wheat(§/bu )= Bugday (USc /Kile) 5355

Kaynak: Bloomberg *Yilbagindan Beri * Gincelleme haftaliktir
=Hhs: Libre; 1 Libre ; 0,45kg
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j Ziraat Yatinm

Yaimrlanng in dehas Gzl

Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Bankasi Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmaktadir.
Borsa istanbul'a kote, halka acik sirket degerlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Yatinm Aragtirma tarafindan
hazirlanmaktadir.

Ziraat Bankasi Mersis No: 0998006967505633
Ziraat Yatirnm Mersis No: 0998010459400010

UYARI

Bu bilten Ziraat Finans Grubu tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece musterileri
bilgilendirme amacini tasimaktadir. Bilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler izin olmaksizin kismen veya
tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanligi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligr sézlesmesi c¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu gérusler 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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