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OHacim (milyar TL), Sag Eksen  mBIST100 190 PIYASALARA ANALITIK BAKIS

F 170 Diin Ne Oldu...
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Gune duslsle baslayan ve seans icinde 7.113-7.297 araliginda karisik bir goriinti sergileyen
BIST100 Endeksi, %0,67 kayipla 7.168,51 puandan gini tamamladi. Bankacilik Endeksi
" 110 91,44 ve Sinai Endeks %0,08 deger kaybetti. Tirkiye 2 ve 10 yillik tahvil faizleri bir dnceki
90 kapanisa gore degismeyerek sirasiyla %15,59 ve %18,76 seviyesinden giini tamamladi.
- 70 26,90 sininnda gine baglayan Dolar/TL, giin iginde 27,40 sininni asarken, Euro/TL 30,09

5 - 50  seviyesine kadar ylkseldi. Turkiye’nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 390,1 oldu.
::E 30 istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat PMI, Haziran'da 51,5 iken Temmuz ayinda 49,9
om T AT 7 Em A8 Tem STem A -l seviyesine geriledi. Veri, faaliyet kosullarinin genel olarak degisim gdstermedigine ve bdylece
N < alti aylik genisleme doneminin sona erdigine isaret etti. Sektérin buylimesindeki duraksama,
= BIST Verileri genel olarak enflasyonist baskilarin gliglenmesine baglandi.
_: BIST-100 Piyasa Degeri (milyar $) 227,7 Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, afet bolgesi ilan edilen yerlerde esnaf ve
8 BIST-100 Piyasa Degeri (milyar TL) 6.133,0 sanatkarlara HaIkaankaS| tarafindan kullandirilan kredilerin 6demelerine faizsiz 6 ay daha
BIST-100 iglem Hacmi (milyar $) 6.4 erteleme yapilacagini acikladi.
BIST-100 islem Hacmi (milyar TL) 172,8 ABD Borsalari karisik bir seyir izledi. Kapanista Dow Jones Endeksi %0,20 artisla 35.631
E Is\sT-100 K Cari 713! puana yikselirken S&P500 Endeksi %0,27 azalarak 4.577 puana ve Nasdag Endeksi %0,43
% Ilab_an_cn Laﬂ%_ ___________ 2 9_9J| kayipla 14.284 puana geriledi. Avrupa Borsalari ise ginu dugusle kapatti.
8. Endeksler Kapanis  Giinlik YBB Uluslararas! kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, ABD'nin uzun vadeli kredi notunu
© BIST-30 (TL) 781216 0.81% 31.41% "AAA"dan "AA+"ya disururken gorinimu negatif izlemeden duragana cevirdi. Fitch'den
o - ! ' yapilan aciklamada, ABD'nin notunun duslrtlmesinin gelecek 3 yil icinde beklenen mali
BIST-100 (TL) 7.168,51 -067%  30,12%  bozulmayi, yiksek ve biiyllyen genel hiikiimet borg yiikiinii ve tekrarlanan borg limiti
5 BIST-30 ($) 290,07 -0,78% -8,77% acmazlariyla son dakika kararlarinda kendini gosteren benzer nottaki emsallerine gore
-g BIST-100 ($) 266,17 -0,65% 9,67%  yonetisim erozyonunu yansittigi kaydedildi.
.Ei BIST-Banka Endeksi 6.347,20 -1,44% 26,24% ABD Hazine Bakani Yellen, konuya iligkin yaptidi yazili agiklamada, Fitch'in kararina
) BIST-Mali Endeksi 6.797,98 -0,99% 26,15% kesinlikle katiimadigini belirtti. S6z konusu kararin keyfi ve glncel olmayan verilere
o BIST-Sinai Endeksi 11.359.74 -0.08% 27 58% dayandllgllr.u one suren Yellen, Fitch'in kararini clja}yqullrdllgl gostergelerln bllrg.og.unda ABD'nin
' ' ' kaydettigi ilerlemeye ragmen kurulusun not degisikligini simdi agikladigini bildirdi.
En Yiiksek Hacim Hacim (mTL) Giinluk
SASA 12.427 5,7% ABD'de Tedarik Yonetim Enstitisi (ISM) imalat PMI, Temmuz ayinda beklentilerin altinda
ASTOR 12.331 1.5% 46,4 olarak gergeklesirken, imalat sanayisinde daralmanin sirdigunu goésterdi. Beklenti 46,8
EREGL 8.207 23% olmasi yonindeydi. S&P Global imalat sektorii satinalma yoneticileri endeksi (PMI) ise
: ' Temmuz’'da beklentilere paralel 49 oldu.
YKBNK 7.349 0,7%
ASELS 6.731 0,1% Din PMI veri akigi agisindan yogun bir gin oldu. Almanya’da imalat sektori PMI, Temmuz
THYAO 6.650 -1,4% ayinda degismeyerek 38,8 degerini aldi. Ingiltere’de imalat sanayi PMI, Temmuz ayinda
45,3’e gerileyerek 2020 yilinin Mayis ayindan bu yana en dusiik seviyesini gérdu. Ingiltere’de
YUKSELENLER DUSENLER imalat sanayi PMI, son 12 aydir her ay 50 seviyesinin altinda kalmaya devam ediyor. Euro
SAYAS GGl AVHOL 10,0% Bolgesi'nde ise imalat sektori PMI 42,7 oldu. PMI verileri 50 ve Uzeri sektérde geniglemeye,
VBTYZ 10,0% PCILT 10,0% 50'nin altinda kalmasi ise daralmaya isaret ediyor.
FORTE EDIP 10,0% . . L X X .
— W TR 515 Euro Bolgesi'nde issizlik orani, Haziran ayinda degismeyerek %6,4 olarak gergeklesti.
TUCLK EELTTR 0,9% Almanya’da ise mevsimsellikten arindiriimig issizlik orani Temmuz ayinda %5,6’ya geriledi.
AR s W5 93% Bugiin Ne Bekliyoruz...
ATAKP 10,0% DGGYO 9,8%
TETMT 10,0% ESCAR 9,1% Yeni gine baglarken Asya piyasalarinda Fitch’in ABD’nin uzun vadeli notunu digirmesinin
KLSER TSGYO 9.0% etkisiyle saticili bir seyir izleniyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,32 ekside. Dolar/TL 26,96 ve
GSDHO Aoy FP =20 Euro/TL 29,62 seviyelerinden iglem gorlyor. Dolar endeksi 102,2 seviyesinde bulunurken
VD guloss RS 5320 Euro/Dolar paritesi 1,0980 sinirinda. Brent tipi petrol 85,7 dolardan, altinin onsu 1.949
P L0 [=¥iH(O 5.5 dolardan ve grami ise 1.689,6 liradan alici buluyor.
SEYKM 10,0% BVSAN 5,4%
PETUN 10,0% VANGD 5.0% Bugtin yurt iginde dis ticaret dengesi yurt disinda ise ABD’de ADP 6zel sektor istihdam verileri
YUNSA 10,0% MEPET 5,0% takip edilecek.
BRLSM 10,0% AKMGY 5,0%
TURSG 10.0% ATAGY 4.9% Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...
S RNRA 45 7,13x olan BIST100 cari F/K carpani 7,5x olan 5 yillik ortalamasina gére %>5,0 iskontolu.
BREfL | 100% SUIE 4:9% Tirkiye 6zelinde 2018 ve 2019 yilinda artan piyasa volatilitesinin azalmasiyla Borsa Istanbul
4.6¢ son dénemde 6nemli bir ralli yaparak rekor tazelemesine ragmen koronaviris ve petrol

fiyatlarindaki hareketler nedeniyle uluslararasi endekslere paralel sekilde 2017 yilindan beri
en disuk seviyelerini de gordu. Mevcut carpandaki 1skontoya ragmen énimuzdeki dénem igin

Haftalik Piyasa Takvimi e% .
belirsizliklerin artiyor olmasi BIST icin asagdi yonlu riskleri artirabilir.

Eig ;;rgye 2§Png;Ttszi?§ei§t(iﬁ;:;]$) Haziran ayinda %3,92 artan TUFE’nin Temmuz 2023 tarihli TCMB piyasa katilimcilari
17:30 e DoE Petrol Stokiar(Vari) anketine gére; Temmuz ayinda %3,76, Agustos ayinda %3,10, 2023 yili sonunda %43,82 ve

’ 12 ay sonrasinda %33,21 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2023
sonunda 28,46, 12 ay sonrasinda ise 31,42 olmasi 6ngdrulmektedir. Cari dengenin 2023
sonunda 41,6 milyar dolar, 2024 yilinda ise 28,6 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir.
. GSYH biiyimesinin 2023 ve 2024'te sirasiyla %3,7 ve %4,3 olacagi 6ngorilmektedir. TCMB
BIST Veri Bankasi < N/ haftalik repo faizinin cari ay sonunda %19,17, 3 ay sonrasinda %24,79 ve 12 ay sonrasinda
ise %21,48 olmasi beklenmektedir.

Sirket Karlari

Strateji Raporu



https://www.bmd.com.tr/application/files/7916/9053/6099/Piyasa_Takvimi_31_Temmuz-4_Agustos_2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/3116/9018/4467/2C23_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/arastirma/strateji-raporlari
https://www.bmd.com.tr/application/files/2316/9080/9273/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_31.07.2023.pdf
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- . 12.400 200
Borsalar Kapanig  Giinliik YBB 365Giin Endeks Ka pan|§lar|, TL 175
ABD-DJ IND. 35631  099%  7,49%  863%  10.400
ABD-S&P 500 4577 -027% 19,20%  11,12% 400 | 150
ABD-NASDAQ 14.284 1,66% 36,47%  15,48% ’ 125
Almanya-DAX 16.240  -1,01%  16,64%  20,48% 6.400 100
ingiltere-FTSE100 7.666  -0,34%  2,88%  341% 4.400 75
Fransa-CAC40 7.406  -122%  14,40%  22,83% 50
c Rusya-RTSI 1.056  -0,16%  878%  -6,50% 2.400 25
B Brezilya-BOVESPA 121.248  -057% 10,49%  18,61% 400 0
= A A QA QA 2222220909290 AN NN DAY D AP
=1 JPN-NIKKEI225 33172 126% 27,12% 19,32% QAR XL R RO DA A A ad s q A qb ) gl qb 4R &
[all cin-sHANGHAI 3258 -099%  548%  0.16% oF U F P U P U T U PP T F P U oS
o G.Kore KOSPI 2.616 -1,92%  16,97% 6,71% == Hacim (milyar TL), Sag Eksen XU100 XUSIN XBANK
Hes | Hindistan-Sensex 65.830 -0,95% 8,20%  14,35% 650 10
= BiST100 7.169  -0,67% 30,12% 176,52% - Endeks Kapanislari, $
Hee | BIST100 ($) 266 -0,65%  -9,67%  79,30% 8
(O] BiST BANKA 6.347  -1,44%  26,24% 193,50% 450
BIST BANKA ($) 236 -142% -12,36%  90,34% 6
BIST SINAI 11.360  -0,08% 27,58% 158,02% 350
l.ti BIST SINAI ($) 422 -0,06% -11,44%  68,17% 250 4
= . . . L 150 2
8. Déviz-Emtia-Faiz Kapanis  Giinliik YBB
[DolarmL 26,9610  01%  44.2%] 50 0
T ’ 00 ' °0| R R DR RS A DA qab b Q)PP
g 'EuroTL 296423  01%  48,0% P L PP S PP L8 PP S B P L8 PP S S PP S8
v [Euromolar 1,090  01%  2,7%l o ¥
= e mmmm Hacim (milyar $), Sag Eksen XU100 XUSIN XBANK
Dolar/Yen 142,76 -0,4% 8,7%
-8 Altin ($/ons) 1.949 0,3% 6,9%  1200% Endeks Getirileri, TL Baz: 01.08.2019 om0
0
E‘ Altin (TL/gram) 1.689,9 03% 54,1%  1000%
0 Gumu§ ($IOI’IS) 24,3 0,1% 1,6% 800%
703%
Q.  Gimis (TL/gram) 21,1 02%  465% coo0
Brent Petrol ($/varil) 85,7 0,9% -0,3%
VIX 13,9 0,0% -35,7% A00%
’ y (1) - y 0
Dolar Endeksi 102,1 0,2% -1,4% 200% - e
o e o o e e 0o
Fosterge Tat.wnl 15,59% 0,3% 56,4%} R N N N N S S R YR AR A G G
Tr 10yl Tahvil 18,76% 0,0%  90,8% & D P B P B P
|ABD 10y Tahvil Faizi 402%  07%  3,7%l U100 CUsIn CBANK
Déviz Pozisyonu Adet Milyon TL 2402/0 Endeks Getirileri ($), Baz: 01.08.2019
Déviz Fazlasi Olan Sirket 282 191.702 i;i (y/" oot
(]
Déviz Agigi Olan Sirket 187 -368.019  peeor ’
Biitiin Sirketler 469 -176.318 140%
115%
Doviz Acigi Olanlar Doviz Fazlasi Olanlar 22? 7
(]
AKBAK mesfkoroL  1sex0 | |10
-35. : ST S S SN . S, A AT AT, A 1 I L SN L S L S BN N V4
FROTO -33.716 |ENKAI 12.638 WS ESFEEESFE TS
SASA -21.570 |ASELS 12.536 XU100 XUSIN XBANK
PESUS -19.767 |DOHOL 11631 MSCI Tiirkiye & MSCI EM Géreceli Getiri
ZOREN -16.082 [ TTKOM 9.860
200% MSCI TR
AKENR -7.875 [ YKBNK 7.805 180% MSGI EM
HALKB -6.840 |SISE 7.575 160% 174,1%
ULKER. o PR S
e ' 120% 106,0%
" 100%
Arastirma Model Portfoy Tablosu 800/0
(1)
Hisse Kapanig Hedef Fiyat Pot. Get. 60%
AYGAZ 113,60 GG - i DA, AN 4 i AN 44 Wi, 1 QAN 14
BIMAS 214,80 GG - G S O L R
CIMSA 182,70 GG -
EREGL 40,76 CE - 1000 Turkiye 5 Yillik Dolar Bazli CDS Oranlari
THYAO 231,00 203,07 121% | gog TTTTTmmmmmmmoooommeeeoooooooooooooooooooooo oo
PETKM 18,08 GG - 588
TCELL 50,50 GG - 500
FROTO 946,50 809,74 -14,4% 399
TRGYO 23,82 GG - %88 ______________________________________________________
TUPRS 101,30 GG - I I R I I I I S R R
. FIFFIFIFIIFT IS IFFIFSFIFTIIFT I
GG: Gézden Gegiriliyor .:o"\ < ,g? < ,g? < .S;'\ < .:o"\ < ,:;7 < ':o._\ < 's;_\ < .S:'\ < ':o._\ <
Cari CDS =390 Medyan =303 ===== Min = 155 ====- Maks =871
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14 BIST100 F/K, TL
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BiST100 Endeksi 7,5x olan 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %5,0 iskontolu igslem gérmektedir.
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BiST100 Endeksi 6,3x olan dolar bazli 5 yillik
ortalama F/K’sina gore %24,6 iskontolu islem
gormektedir.
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BiSTSinai Cari F/K, TL Medyan = 10,8 = = = AlYUstBant — — = Ara Bant
=2 BiSTSinai F/K, $
>8 nai .
26
24
22
20
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Degisim (Baz Puan —TLREF TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gost. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE Tahvil Faizi (10Y)
90
..... e 85
__________ 1 1 80
Tahvil Faizi (10Y) 893| 108 ' ;g
Tahvil Faizi (2Y) 567 | -637 L 65
TCMB AOFM 846 | 350 ; 60
(=2 TUFE -2606|-4130 == e 55
E Kaynak: Finnet LU, . 50
Hee | . I .. oo 45
o 2019’'da tamami |k_|nc_| _yarlda_ olmak uzere top_la_rq Vem — 40
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini 35
_.! %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5 30
E toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo 25
_= faizini %8,25'e cekti. 24 Eylul 2020'de son iki ~— 20
8 yildaki ilk faiz artinmini gergeklestirdi ve politika L Py > ) __ﬁ_d/\—/"\""‘-J ﬂ /7 wrwﬁ ig
faizini 200 baz puan artigla %10,25'e gekti. 22 = v p—— -
Ekim’deki toplantisinda ise haftalik repo faizini q o o o o o o o o o o o o,
. %10,25 seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal KR N NSNS LG L IR R I S
(1] goreve geldikten sonra yapillan 19 Kasim
= toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artigla
8. %15,00%e yiikseltilitken 24 Aralik toplantisinda ise 160%
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17 150%
g seviyesine yiJkseI_tiIdi. 202_1 _y|_|| chk ve Subat ayi 140%
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
4 18 Mart'taki toplantisinda haftalik repo faizini 200 130%
'8 baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17 120%
Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK 110%
.E toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik 0
(7] yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika 100%
o faizini 23 Eylul'de 100, 21 Ekim'de 200, 18 Kasim 90%
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan 80%
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin 92 v Vv v 2 > % o o % ¥ ¥ ¥
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14 q}’(‘l’ @9(’1' q/f@{‘l’ {Lf\"(‘]/ %0(‘1’ W{\{L q,’l'r)/ q;;]/ q,«b:} rf?(’l' q}’r} q:«\(} qﬁ;}
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve L'I‘N RUPI slléSK EEEO ﬁﬁf‘%ﬁgﬁ. BREZ REAL

21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Agustos’ta 100, 22 Eylil'de 100, 20 Ekim'de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine ¢ekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakti. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9
seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50

Bizim Menkul Degerler A.$
Aragtirma Boliimii
http://www.bmd.com.tr/
arastirma@bmd.com.tr

Onemli Uyani
Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm

baz puan indirerek %8,50 seviyesine ¢ekti. 23 Mart,
27 Nisan ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise
politika faizini degistirmeyerek %8,50 seviyesinde
sabit biraktl. Merkez Bankasi politika faizini, 22
Haziran’da 650 baz puan ve 20 Temmuz tarihli
toplantisinda 250 baz puan artirarak %217,50
seviyesine ¢ikardi.

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 yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin glivenilir oldugunu disiindidi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlan sirket i¢i ve digi dagitim kanallari aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger iliskili firmalarinin i iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimi’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat dederlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu digindugiunde duzenli olarak yatinm tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayall
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirnm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢aligsani bu raporun igerigindeki goérus ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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