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Ekim ayina 74.487 seviyesinden baglayan BIST-100 Endeksi, ay! %4,2 kazancla 77.620 seviyesinden
kapatti. Bankalarda aylik ortalama kazan¢ %4,12 olurken, Sanayi hisselerinde aylik ortalama kazang
%7,63 olarak gerceklesti. Ekim ayi basinda €/$ paritesi 1,3526 iken, ay sonunda 1,3611 seviyesine
yukselmigtir.

Borsadaki ay sonuna dogru baslayan sikisma sonrasi asagi dogru kirilma Turk hisselerinin negatif
ayrismaya basladigini gésteriyor. Ozellikle de Tirk bankalarinin karliligina iliskin olumsuz beklentilerin
Kasim ayinda — en azindan ilk yarisinda — endeks Uzerinde baski yaratacagini disunuyoruz.

31 Ekim’de Merkez Bankasi Bagkanr’'nin yapmig oldugu agiklamalar da parasal sikilagtirmanin devam
edece(i ve hatta artabilecegi mesajlari banka hisseleri Uzerinde baski yaratmaya devam edecektir.
Kisa vade icin onemli bir katalizori olmadigini dusundligumuz borsada yilin geri kalaninda banka
hisselerinin hareketleri ve hisse bazinda hareketler belirleyici olacaktir. Kasim ayindaki gerilemeler
2014 tahmini verileri ile halen %2 civarinda iskontolu durumdaki Turk hisse senetlerinde muhtemel
yilsonu rallisi igin alim firsati yaratabilecektir.

Teknik Gorunum:

Kasim aylarinda genelde negatif olan borsalar icin bu ay da kotu senaryo gerceklesirse ilk destek
olarak 76.000 seviyesi izlenebilir. Bu seviyenin de asagi kirilmasi halinde 74.000’deki orta vadeli
destek alim igin izlenecek nokta olacaktir. Olumlu havada ise 80.000 seviyesi diren¢ olarak kalmaya
devam edecektir.
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TURKIYE GUNDEMI

8 Kasim Sanayi Uretimi

13 Kasim Odemeler Dengesi

15 Kasim istihdam Verisi

15 Kasim Butce Gergeklesmeleri

19 Kasim TCMB PPK Toplantisi

25 Kasim Kapasite Kullanim Orani

25 Kasim Reel Kesim Guven Endeksi

28 Kasim Yilin 2. Finansal istikrar Raporu
29 Kasim Dis Ticaret istatistikleri
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7 Kasim Almanya Sanayi Uretimi

7 Kasim ingiltere BOE Faiz Karari

7 Kasim AB Merkez Bankasi Faiz Karari

8 Kasim ABD Istihdam Verileri

13 Kasim AB Sanayi Uretimi

14 Kasim Almanya, AB GSYH Biiyime (3C Oncii)
15 Kasim ABD TUFE, Sanayi Uretimi

19 Kasim ABD Konut Baglangiglari

20 Kasim ABD Perakende Satislar, 2. El Konut Satiglari
20 Kasim ABD FED Toplanti Tutanaklari

21 Kasim Almanya, AB PMI

21 Kasim ABD imalat PMI

26 Kasim ABD GSYH Buiyume (3C ikinci Tahmin)

27 Kasim ABD Kisisel Gelir ve Harcamalar, Dayanikli Mal

Siparisleri
28 Kasim AB Ekonomik Gorinim Raporu
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Portfoy Onerileri—Kasim 2013

Portfoyden bu ay TSKB'yi ¢ikarip Akfen Holding'i ve Emlak Konut GYO'yu ekliyoruz.

BiST30 endeksine dahil olan hisse énerilerimiz; EKGYO, GARAN, HALKB, MGROS, THYAO ve TTKOM

BIST30 digindaki 6nerilerimiz ise AKFEN, ANACM, GSDHO, ISFIN ve TKFEN'dir.

GORECELI BORSA PERFORMANSI

pmy et Potansietivy  SOVIAY | SONIAY SONTRAY Lo e resity bivimosity | 0t | sorar K212 FK20%3T
BANKALAR
HALKBANK 15,65 18,00 15 1,2 6,0 -5,6 26,9 1,0 8,3 7.8
GARANTI BANKASI 7,72 8,90 15 2.2 -0,2 -12,4 -0,01 10,9 11,7 10,1
HOLDING ve YAT. SIRKET
AKFEN HOLDING 4,40 6,00 36 24 0,9 -0,7 1124,1 -109,8 2,3 -15,8 12,0 9,3 2,0
GSD HOLDING 1,24 1,80 45 -0,2 -9,8 64,2 22,0 24,3 6,0
TEKFEN HOLDING 4,72 7,00 48 -0,1 -26,9 -28,4 23,5 -60,1 -26,2 -63,2 7,2 13,8 9,0 21,7
GAYRIMENKUL YAT. ORT.
EMLAK KONUT GMY O 2,77 3,50 26 1,3 1,3 5,8 129,2 98,6 124,5 139,1 18,7 59 14,9 6,9
ULASTIRMA
TURK HAVA YOLLAR! 7,76 9,00 16 0,1 -9,5 48,0 6020,8 -0,7 77,4 37,3 6,9 6,7 6,6 9,7
CAM&SERAMIK
ANADOLU CAM 2,39 2,85 19 0,6 -14,2 -6,6 -48,7 17,6 7,1 -9,8 6,7 7.2 15,6 12,1
PERAKENDE TICARET
MIGROS 17,35 23,75 37 -3.8 -18,3 -16,2 153,9 -10,3 6,5 6,5 13,2 10,9 435
FINANSAL KIRALAMA&FAKTORING
IS FINANSAL KIRALAMA 0,98 1,22 24 6,0 08 7.9 22,2 17,8 1,7 97
TELEKOM UNIKASYON
TURK TELEKOM 6,78 7,50 11 -2,6 -4,1 9,8 27,5 27,3 -0,5 3,1 5,9 6,1 9,2 12,3

Not: Kapaniglar 6 Kasim 2013 tarihi itibariyledir.



R S—— Portfoy Onerisi Degisikligi
AKFEN

Akfen Holding Potansiyel: %36 ONERI: AL

+ Akfen Holding liman igletmeciligi, TAV, IDO ve GYO gibi glg¢lu bir portféy
yapisina sahip bulunmaktadir. Sirket'in istiraklerinde faaliyet karliiginin

Son Fiyat(TL) 440 iyilesmesi Akfen Holding'in verilerini de giiglendirmektedir.
HedefFiyat(TL) 6,00 « Holding agresif olmayan stratejisiyle ihalelerde karli olmayan teklifler
Hisse Sayisi (bin adet) 291.000 vermemeyi yeglemektedir.
Piyasa Degeri (mnTL) 1.280 + Akfen Holding’in “GeriBf\Ilm Proz%r?gn" cercevesinde HoIdigggtizagflndan
9 yapllan hisse alimlan Ekim itibariyle toplamda 7.699. adet
H".a.lk? AGIKI!k Orani(%) 28 (%2.65) seviyesine ulasmistir. Sirketin kendi hissesine olan pozitif
Gunlik Ort.Isl. Hac.(TL) 6.681.255 yaklasimina isaret eden bu programi olumlu buluyoruz.
Piyasa FD/ + Sirket, 2013 yili ilk alti ay! itibariyle, toplam 8 hidroelektrik santrali ve 142.2
Carpanlan F/K  PD/DD FVAOK FD/Satiglar MW kurulu giigle HES (iretimine devam etmekte olup HES yatinmlarini
2008 - - 13,84 2,16 surdirmeyi planlamaktadir.
2009 - - 28,16 1,84 * 200 milyon dolarlik Isparta Sehir Hastanesi ile 500 milyon TL'lik Ankara
2010 2532 229 26,19 366 Incek Loft Projesi yatinmlar devam etmekte olup, Ankara Incek Loft
projesinden 700 milyon TLlik gelir bekleyen Holding'in Tuzla'da tersane
2011 - 1,36 14,77 2,95 o . ; e . ,
boélgesinde bir otel projesi hayata gegirme hedefi bulunuyor.
2012 2,04 1,04 11,95 2,08 » Kamunun denetimindeki limanlar ve demiryollarinin 6zellestiriimesi ile de

2013(T) 0,95 9,27 3,65 ilgilenen Akfen Holding icin hedef fiyatimiz 6.00TL olup borsadaki énemli
potansiyel tasiyan hisseler arasinda oldugunu dusuinilyoruz.

'n_ Kapanis Relatif Getiri (BiST-100'e Gore) (%)
7,00 25
o0 20 NetSatislar -\ A5k (mn.TL) Net Kar (mn.TL)
5,00 - 15 (mn.TL)
2008 849 132 -120
4,001 10 2009 1.029 69 150
3,00 1 5 2010 994 139 72
2011 1.354 270 .65
2007 0 2012 1.125 276 663
1,00 - 5 3A 13 32 10 15
0,00 : : : -10 6A 13 70 27 0.2
Aralik 12 Mart13  Haziran 13 Eylil 13 6A 12 53 st 638
2013(T) 590 233 65

Not: Veriler 6 Kasim 2013 tarihi itibariyledir. H
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Emlak Konut GMYO

Portféy Onerisi Degisikligi

Potansiyel: %26 ONERI: AL

Ozet Veriler

Son Fiyat(TL) 2,77
HedefFiyat(TL) 3,50
Hisse Sayisi (bin adet) 2.500.000
Piyasa Degeri (mnTL) 6.925
Halka Acliklik Orani(%) 25
Gnliik Ort. Isl. Hac. (TL) 37.490.435
Piyasa FD /
Carpanlarni F/K PD/DD FVAOK FD/Satiglar
2008 - - 1,38 0,84
2009 - - 1,74 0,94
2010 8,93 1,26 6,73 2,93
2011 21,35 1,22 26,21 6,46
2012 14,90 1,78 18,71 7,39
2013(T) 6,93 1,29 5,87 2,68
10";:6 Kapanig Relatif Getiri (BIST-100'e Gore) (%go
T 70
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40
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0
0,00 t } f -10
Aralik 12 Mart 13 Haziran 13 Eylll 13

Not: Veriler 6 Kasim 2013 tarihi itibariyledir.

Emlak Konut GYO, 3C13 déneminde %155 artigla 896 milyon TL
ciro elde etmigtir. Bdylece Sirket'in 9 aylk cirosu 1,96 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir.

3. geyrekte FAVOK, yilllk bazda %97 artis gostererek 314.6
milyon TL olmustur. 9 Aylik dénemde 825 milyon TL FAVOK elde
eden  Sirketin, ciro performansini  faaliyet karlihdina
yansitabilmesini olumlu buluyoruz.

Sirket'in 6numdizdeki 4 yil icin yaklasik 8 milyar TL seviyesinde
bir is stoku bulunmaktadir.

Sirket 8 mn metrekarenin Uzerinde arazi portfoylyle yeni
yatinmlanni ek finansman ihtiyaci kalmadan karsilayabilecek
yapidadir.

Tarkiye’'nin yapisal sorunu olan konut agigi, orta-uzun vadede
Emlak Konut GYO’yu cazip bir yatinm araci kilmaktadir.

2013T carpanlarnna gore 6,93x F/K ve 1,29 PD/DDx ¢arpanlar ile
islem géren EKGYO hisseleri i¢in hedef fiyatimiz, %26 ylkselis
potansiyeliile 3,50 TL seviyesindedir.

N‘?:Tﬁ]aﬁ')ar FVAOK (mn.TL) Net Kar (mn.TL)
2008 1.045 637 527
2009 865 469 446
2010 1.498 653 554
2011 717 177 228
2012 1.005 397 523
3A 13 375 260 271
6A 13 1.065 511 539
9A 13 1.961 825 886
9A 12 686 207 278
2013(T) 2074 948 1,040

EKGYO
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&  Gegtigimiz ay BIST 100 endeksi aylik bazda yuzde 4,2 yukselerek 77.620,37 puandan, BIST 30 endeksi ise yuzde 3,6
yiikselerek 94.658,55 puandan kapatti. Buna karsilik portfoyimiizdeki BIST-30 hisselerinin ortalama aylik getirisi yiizde 3,4
ile BIST-30'a gore daha kétii, portféyimizdeki BIST-30 disindaki hisselerin aylik getirisi yiizde 5 ile BIST ortalamasindan
daha iyi gergeklesmigtir.

Portféy Onerilerimiz / BIST-100 Karsilastirmasi
(Baz=31/12/2011)
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Kasim aylarinda BIST-100 son 5 yilda (2008-2012) ortalama %3.7 dusmusg, 1987°den bu yana ortalama kazanci %3.8
olarak gerceklesmistir. Endeks, 1987-2012 arasindaki 25 yihin 13’Unde deger kazanirken, 12’sinde kayip yasamistir.
Kayip olan yillarda kayiplar ortalama %10.8 duzeyinde gergeklesirken, primli gegen yillarda kazanclar ortalama %17.1
seviyesindedir.

KASIM AYLARINDA BORSA
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& Yilbasindan bu yana en fazla relatif yukselis gosteren sektorler Saglik, Ulastirma ve Kirtasiye sektorleridir. En ylksek
relatif dugusgler ise Reklam&Tanitim, Elektrik(Enerji) ve Eglence sektorlerinde goraimustur.

REKLAM&TANITIM&DANISMANLIK | -28,41
ELEKTRIK -22,01

EGLENCE -14,25
MEDYA -14,2
iNSAAT MALZ. -13,9
MADENCILIK -13,69
TEKSTIL-D_iger -12,31
MOBILYA -12,10
TURIZM
BANKALAR
BOYA
LOJISTIK

TEKSTIL-Pamukiu

PERAKENDE TiCARET

SPOR

OTOMOTIV YAN SAN.
CAM&SERAMIK

PETROL ve PETROKIMYA
FINANSAL KiRALAMA ve FACTORING
KIMYA, GUBRE & TARIM iLAGLARI
KAGIT ve KAGIT AMBALAJ
CIMENTO & HAZIR BETON
HOLDING ve YAT. SIRKET
GAYRIMENKUL Y.0.

LASTIK

ELEKTRIK MAKINALARI
OPERATOR & TELEKOM
ARACI KURUMLAR
TEKNOLOJI, BiLi§iM&HABERLESME
GIDA

iLAC

METAL ESYA ve MAKINE
MENKUL KIYMET Y.0.
SIGORTA SIRKETLERI

DEMIR & GELIK

BIRA&ICECEK

KIMYASALLAR

DAYANIKLI TUKETIM MALLARI
OTOMOTIV

GIRISiM SERMAYESI
TEKSTIL-Yiin

TEKSTIL-Sentetik

INSAAT VE BAYINDIRLIK
KIRTASIYE

ULASTIRMA

SAGLIK

-40,00 20,00 0,00 20,00 40,00 60,00 80,00 100,00
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& Ekim ayinda ay basina gore relatif en fazla yukselis gosteren sektorler Girisim Sermayesi, Lastik ve Boya sektorleridir. En
yuksek relatif dugusler ise Saglik, Medya ve Reklam&Danigmanlik sektorlerinde gorulmagtur.

SAGLIK -19,14
MEDYA 411,18
REKLAM&TANITIM&DANISMANLIK
INSAAT VE BAYINDIRLIK
EGLENCE
TEKSTIL-Yiin
TEKSTIL-Sentetik
INSAAT MALZ.
KIRTASIYE
iLAC
TEKSTIL-Pamuklu
OPERATOR & TELEKOM
GAYRIMENKUL Y.O.
PERAKENDE TiCARET
HOLDING ve YAT. SIRKET
ARACI KURUMLAR
ELEKTRIK MAKINALARI
ELEKTRIK
CAM&SERAMIK
ULASTIRMA
BANKALAR
SIGORTA SIRKETLERI
KAGIT ve KAGIT AMBALAJ
MADENCILIK
TURIZM
OTOMOTIV
SPOR
GIDA
METAL ESYA ve MAKINE
MENKUL KIYMET Y.O.
TEKNOLOJI, BiLiSIM&HABERLESME
KIMYASALLAR 3,24
PETROL ve PETROKIMYA 3,50
FINANSAL KIRALAMA ve FACTORING
DAYANIKLI TUKETIM MALLARI
MOBILYA
TEKSTIL-Diger
DEMIR & CELIK 5,68
LOJISTIK 1 6,11
BIRA&ICECEK 6,15
CiIMENTO & HAZIR BETON 6,25
KIMYA, GUBRE & TARIM iLACLARI 6,63
OTOMOTIV YAN SAN. 6,99
BOYA 9,01
LASTIK 9,48
GIRiSIM SERMAYESI 21,79

,20

-25,00 -20,00 -15,00 -10,00 -5,00 0,00 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00



GEDIK Yatirim Banka & Sanayi Endekslerinin
Performanslari

& 2011 Nisan’'inda Banka-Sanayi Endeksleri arasindaki makasin daralmasi, 2012 Haziran itibariyle sona ermis, 2013’te
Bankacilik Endeksi aradaki farki agmaya devam etmisti. Mayis ayinda aradaki farkin kapanmasinin ardindan reel sektor
hisseleri bankacilik hisselerinden gorece daha iyi bir performans sergilemis idi. Bankacilik sektoriiniin 6zellikle son 2
ayhk periyotta sanayi hisselerinden daha iyi bir performans sergiledigi gorulmektedir. Buna ragmen halen arada
ciddi bir makas bulunmamaktadir.

(9 Mart 2009=100)
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BIST’de islem Hacmi

' i5lem Hacmi-Mn $ il BIST-100{USD/Cent)

50.000

%

co0l < BIST'de toplam islem hacmi Ekim ayinda

45.000

28.235 milyon dolar seviyesinde

40.000 |
35.000
30.000
25.000
20.000
15.000
10.000 |
5.000 |

A gerceklesirken,  BIST-100  yilbasindan

%0 .00 Kasim ayl basina kadar dolar bazinda

. %11.3, TL bazinda %0.8 deger kaybetti.
| 2% ¢ BIST-100 6 Kasim kapanisi itibariyle, Dolar
L 2,50 bazinda 5.11 olan rekoruna %37 uzaklikta
3.74 cent seviyesinde bulunmaktadir.

& BIST'de Ekim ayinda toplam 28.2
milyar dolar hacim gergeklesmigtir.
Gerceklesen hacmin 5.9 milyar dolari
yabanci yatinmcilar tarafindan yapilan

islemler olup, toplam islem hacmi
icindeki yabanci payr %20,99
olmustur.

Kaynak: Borsa Istanbul
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& BIST Hisse senedi piyasasinda yabancilar Ekim ayinda 437 milyon dolar net alim gercgeklestirmistir.
Boylece 2013 yilinin ilk 10 aylik doneminde yabancilar toplamda 156 milyon dolarlik net alim
gercgeklestirmis oldular.

& Gida ve Operator&Telekom girketleri Ekim ayinda 501.4 milyon dolar ile en yuksek net alim yapilan sektorler
olurken; Perakende Ticaret ve Holding&Yatirim Sirketleri Ekim ayinda 153.2 milyon dolar ile en yUksek net satim
yapilan sektorler olmustur.

& 21 Ekim 2013 itibariyle MKK tarafindan agiklanan verilere gore yabanci yatirimcilarin hisse portfoy buyuklugu
69.4 milyar dolara yukselirken, yabanci payi %63.19'a yukselmistir.

& Yabancilarin Ekim ayinda dolar bazinda net alimda olduklari hisseler; ULKER, TCELL, AKBNK, KOZAL,
HALKB olurken, net satim yapilan hisseler ise SAHOL, GARAN, TKFEN, VAKBN, YKBNK 'dir.

= Halka Agik Piyasa Degeri-XU100 s Banka Endeksi MEKK-Son 1 ay Yabanci Payi(%)

200 ; A \
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Not: veriler b Kasim 2013 tarini mibariyledir.
Kaynak: Borsa Istanbul -
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PAZARTESI

4
Tirkiye, Enflasyon

ABD, Fabrika Siparisleri

18
Tiirkiye, Tahvil thract

25

Tiirkiye, Kapasite Kullanim Oram

Tiirkiye, Reel Kesim Giiven Endeksi

5
Tiirkiye, TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu

Tirkiye, Reel Efektif Doviz Kuru
Almanya, ABD Bilesik PMI
ABD, Ekim ISM Hizmet

v

Tiirkiye, Tahvil ihraci

19
Tiirkiye, TCMB Faiz Karar1

Tiirkiye, Tahvil thract

ABD, FED Baskani Bernanke'nin konugmasi
ABD, Konut Baglangiglar1

Almanya, ZEW Endeksleri

26

Tiirkiye, TCMB Toplant: Ozeti

ABD, GSYH Biiyiime (3, ikinci Tahmin)
ABD, Tiiketici Giiven Endeksi

13

Tiirkiye, Odemeler Dengesi

AB, Sanayi Uretimi

ABD, FED Bagkani Bernanke'nin konugmasi

20
Tiirkiye, Hazine Tahvil itfast

Japonya, BOJ Faiz Karar1
ABD, Perakende Satislar, ikinci El Konut Satislar1
ABD, FED Toplant1 Tutanaklar1

27

ABD, Haftalik Issizlik Bagvurulari

ABD, Kisisel Gelir-Harcamalar, Yeni Ev Satislar1
ABD, 2. Michigan Tiiketici Giiven Endeksi

ABD, Dayanikh Mal Siparisleri

7

Almanya, Sanayi Uretimi
ingiltere, BOE Faiz Karar1

AB, AMB Faiz Karar1

ABD, Haftalik issizlik Bagvurular1

14

ABD, UFE

ABD, Haftalik Igsizlik Bagvurulari
Almanya, GSYH Biiyiime (3G Oncii)
AB, GSYH Biiyiime (3¢ Oncii)

21
ABD, Haftalik issizlik Bagvurular1

Almanya, AB, PMI (Oncii)
ABD, imalat PMI(Oncii)
ABD, Philadelphia FED Endeksi

28

Tiirkiye, 2. Finansal istikrar Raporu
AB, Ekonomik Goriiniim

ABD'de tiim piyasalar kapal

1

Tiirkiye, imalat PMI
Almanya, AB imalat PMI
ABD ISM imalat Endeksi, imalat PMI

8
Tiirkiye, Sanayi Uretimi

ABD, istihdam verisi

ABD, 1. Michigan Tiiketici Giiven Endeksi

15

Tiirkiye, Issizlik

Tiirkiye, Biitce Gergeklesmeleri
ABD, TUFE

ABD, Sanayi Uretimi

22

29
Tiirkiye, Dis Ticaret istatistikleri

Tiirkiye, Hazine Bor¢lanma Programi
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Tesekkur Ederiz...
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirm danigmanhigi sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kigisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.




