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Haber Bashklan

Fed'in 12 farkli subesinden gelen degerlendirmeleri iceren Bej Kitap raporu diin yayinlandi. Raporda ¢cogu bodlgede
temmuz ve agustos aylarinda ekonomik biytiimede iliml bir seyir izlendigi belirtilirken, istihdam artisinin ise yavasladigi
kaydedildi. Detaylari biltenimizin Makroekonomik Gelismeler bdlimiinde bulabilirsiniz.

Asya seansinda Cin'den gelen ticaret dengesi verileri ihracatta Nisan ayindan bu yana gorilen daralmanin agustos ayinda
da devam ettigini, ancak bir dnceki aya gére daha sinirl bir seviyede gerceklestigini ortaya koydu. Buna gore agustos
ayinda ihracat %8,8, ithalat ise %7,3 oraninda daralma kaydederek %9 olan medyan tahminlere kiyasla daha iyi bir
gerceklesme gdsterdi. ihracat temmuz ayinda %14,5, ithalat ise %12,4 oraninda daralmisti. Ticaret fazlasi ise agustos
ayinda 73,8 milyar dolardan 68,36 milyar dolara indi.

Almanya’da Fabrika Siparisleri temmuz ayinda aylik bazda %11,7, yillik bazda ise %10,5 oraninda daralma kaydederek
sirasiyla %4,3 ve %4,5'lik diislist isaret medyan tahminlerin oldukga altinda bir gerceklesme gosterdi. Haziran ayi aylik artis
verisi %7'den %7,6'ya, yillik artis ise %3'ten %3,3'e revize edildi.

Euro Bolgesi'nde Perakende Satislar temmuz ayinda aylik %0,2, yillik ise %1'lik bir diistisii isaret ederek negatif bolgede
kalmaya devam etti.

ABD’de agustos ayl S&P Global Hizmet PMI Endeksi verisi 51 seviyesinden 50,5'e revize edilirken, Bilesik PMI Endeksi verisi
ise 50,4'ten 50,2'ye cekildi.

ABD ISM Hizmet Endeksi agustos ayinda 52,5 olan medyan tahminin lizerinde gelerek 54,5 olarak gergeklesti ve Subat
ayindan bu yana en yiksek seviyesine ¢ikti. Verinin arindan ABD 10 yillik tahvil faizi %4,30 Gzerini test ederken, dolar
endeksinin ise 105 seviyesi Uzerini test ettigi takip edildi.

Boston Fed Baskani Susan Collins diin yaptigi konusmasinda, enflasyonun uzun siire yiiksek seyretme riski ile siki
tutulmaya devam eden para politikasinin ekonomik faaliyette bir yavaslamaya yol acabilecegi risklerinin 6l¢lide bir sekilde
tartilmasi gerektigini belirterek; enflasyonu diisiirme konusunda ilerleme kaydedildigini, ancak simdi para politikasinda
bilincli ve sabirli olma zamani oldugunu ifade etti. Collins’in aciklamalari Fed'in Eylil toplantisini pas gegecedi yolundaki
beklentileri destekler nitelikte.

ABD borsalari diin disusle kapandi. Kapanista, Dow Jones endeksi 200 puana yakin deder kaybetti ve %0,57 azalisla
34.443,19 puana geriledi. S&P 500 endeksi %0,7 azalarak 4.465,48 puana ve Nasdaq endeksi %1.06 kayipla 13.872,47
puana distd.

Avrupa borsalarinin da diin saticili bir seyir izledigi takip edildi. Kapanista gdsterge endeksi Stoxx Europe 600 %0,57 deger
kaybederek 454,30 puana geriledi. Almanya'da DAX 30 endeksi %0,19 diserek 15.741,37 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi
%0,84 eger kaybiyla 7.194,09 puana ve italya'da FTSE MIB 30 endeksi %1,54 gerileyerek 28.211,46 puana indi. ingiltere'de
ise FTSE 100 endeksi %0,16 azalarak 7.426,14 puana geriledi.

Chicago Fed ekonomistleri Stefania D'Amico ve Thomas King tarafindan hazirlanan “Para Politikasindaki Mevcut
Sikilagsmanin Gegmis ve Gelecek Dénem Etkileri” baslikli calismada, Fed'in son 18 aydaki %5,25'lik faiz artirrminin,
enflasyonu 2024 ortasinda Fed'in %2 hedefine indirmek ve resesyondan kacginmak icin yeterli olabilecegi aktarildi.

Fed Uyeleri yarindan itibaren kamuya agik yorum yapmayacaklari sessiz doneme (the blackout period) girecekler. Dolayisi
ile yarindan itibaren 20 Eylil toplantisina kadar herhangi bir kamuya acik Fed Uyesi konusmasi olmayacak.

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Gilinliik Ekonomi Takvimi

Beklenti Onceki
. Almanya Temmuz Ay Aylik Sanayi Uretimi 09:00 -%0,4 -%1,5
. Almanya Temmuz Ay Aylik Sanayi Uretimi 09:00 -%2,1 %1,7
- Avrupa Merkez Bankasi Uyesi Wunsch'un Konusmasi 10:0
- Avrupa Merkez Bankasi Uyeleri Villeroy ve Knot'un Konusmalari 10:30
- Avrupa Merkez Bankasi YK Uyesi Elderson'in Konusmasi 11:30
- Euro Bélgesi 2C23 GSYiH Ceyreklik Biiyiime Orani 12:00 %0,3 %0,3
- Euro Bélgesi 2C23 GSYiH Yillik Biiyiime Orani 12:00 %0,6 %0,6
- Avrupa Merkez Bankasi Uyesi Holzmann'in Konusmasi 12:30
ABD Haftalik issizlik Basvurulari 15:30 234K 228K
Philadelphia Fed Baskani Harker'in Konusmasi 17:00
New York Fed Baskani Williams'in Konusmasi 22:30
Atlanta Fed Baskani Bostic'in Konusmasi (FOMC'de oy sahibi degil) 22:45
Fed YK Uyesi Bowman'in Konusmasi 23:55
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Makroekonomik Gelismeler

Fed Bej Kitap raporu ekonomideki sogumanin altini gizdi

Fed'in 12 farkl subesinden gelen degerlendirmeleri iceren Bej Kitap raporu diin yayinlandi. Raporda cogu bélgede
Temmuz ve Agustos aylarinda ekonomik bliyimede ilimh bir seyir izlendigi belirtilirken, istihdam artisinin ise yavasladigi
kaydedildi.

e Raporda turizme yonelik tiketici harcamalarinin beklenenden gicli gergeklestigine isaret edilse de diger yandan
perakende sektoriindeki diger harcamalarin yavaslamaya devam ettigi aktarildi.

e Rapora gore ¢cogu bolge fiyat artisinin genel olarak yavasladigini ve imalat ve tiiketim mallari sektorlerinde ise daha
hizli bir yavaslamanin gézlemlendigini aktardi.

e istihdama iliskin olarak ise ise alimlardaki yavaslamaya ragmen cogu bélgede vasifli is giicii ve is basvurusunda
bulunanlarin sayisinin sinirli kalmasi nedeniyle is glicli piyasasindaki dengesizliklerin devam ettigi belirtildi.

Hatirlanacagi iizere gectigimiz haftalarda ABD’den gelen istihdam verilerinin piyasalarda “soguma” olarak
yorumlandigi takip edilmisti. Ekonomide olusan yeni is imkanlarini gésteren JOLTS Acik Is Sayisi verilerinde yilbasindan bu
yana gorilen disus egilimi ve ABD'den son gelen istihdam verilerinde issizlik oraninda %3,8’e ulasan yiikselis, istihdam
piyasasina yonelik soguma beklentilerini desteklemisti. Zayiflayan isglicli piyasasi ve yavaslayan enflasyon baskilari nedeniyle
ekonominin daha ilimli bir seyir izledigine yonelik degerlendirmeler iceren Bej Kitap raporunun Fed'in faiz artirrmlarinin sonuna
yaklastigr yolundaki beklentileri destekler nitelikte. Diger yandan Boston Fed Baskani Collins'in diin yaptidi aciklamalarinin da
bu minvalde oldugunu belirtmek gerekir.

e Opsiyon fiyatlamalarindan tiretilen olasiliklara baktigimizda Fed'in Eyliil ayinda faizlerde degisiklige gitmeme
ihtimalinin %90'in Gzerinde fiyatlandigi, Kasim ayi toplantisinda ise %41 ihtimalle bir faiz artirmina gidilmesinin
beklendigi goriltyor.

e Ancak bu noktada, piyasanin bu konudaki fiyatlama davranisinin son dénemde oldukga kirilgan oldugunu g6z dnilinde
bulundurarak; faiz indirim beklentilerinin, 6zellikle son donemde istihdam piyasasina iliskin gelen verilerin “soguma”
olarak yorumlandigi bir diizlemde, donem dénem 6ne / geriye cekildigini ve fiyatlamalarin dalgalandigini gérmeyi
bekledigimizi de ifade etmekte fayda var.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Dun yurt icinde Orta Vadeli Ekonomik Program glindemin ana maddesi konumundaydi. Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet
Yilmaz'in diin acikladigi Orta Vadeli Ekonomik Program’a gore 2023 USD/TRY tahmini 23,9; 2024 tahmini 36,8; 2025 tahmini
43,9 ve 2026 icin 47,8 seviyesinde bulunuyor. Yurt disi tarafta ise ABD'den gelen gticlii ISM Hizmet Endeksi verisi piyasalarda
hareketlilik yaratti. Verinin ardindan dolar endeksi 105 seviyesi UGzerini test ederken, ABD 10 yilliklarinin ise %4,30 seviyesini
astigi gozlemlendi. Bununla birlikte gelismekte olan lilke para birimleri genelinde diin saticili bir seyir izlenirken, Turk lirasinin
dolar karsisinda %0,12'lik diistsle orta sirada yer aldigi takip edildi. Bununla birlikte diin26,74 — 26,85 bandinda islem goren
USDTRY paritesi glinti 26,82 seviyesinden tamamladi. Turkiye 5 yilik CDS primi ise 376,55 baz puandan 382,22 baz puana sinirli
bir yikselis kaydetti.

Bu sabahki kotasyonlarda USDTRY paritesinin 26,80 seviyesinin hemen Uzerinde islem gérdiginu takip ediyoruz. Dolar
endeksi 104,80 seviyesinde bulunurken, gelismekte olan llke para birimlerinde satis agirlikh bir seyrin oldugu ve Tark lirasinin
ise en iyi performans gosteren gelisen Ulke para birimleri arasinda yer aldigi izleniyor (+%0,1). Kurda gorece yatay gorinimun
korunmasini beklemekle birlikte, teknik gostergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda kisa vadeye iliskin olarak 26,30 — 25,70
bandini 6n plana ¢ikarmaya devam ediyoruz. Bugln yurt icinde 25 Agustos — 1 Eylil haftasina iliskin yabanci portféy hareketleri
ve para & banka istatistikleri ile Hazine Agustos Nakit Blitce verileri aciklanacak.

USD/TRY
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EUR/USD

Diin ABD'den gelen giiclii ISM Hizmet Endeksi verisinin ardindan 1,0702 seviyesine kadar gerileyen parite, aksam seansinda
kayiplarinin bir kismini telafi etti ve gtini 1,0727 seviyesinden sinirl bir dustigle tamamlad.

EURUSD paritesinin Temmuz ortasindan bu yana devam eden kisa vadeli diisis kanalinin (asagidaki grafikte kirmizi ile
belirtilmis olan kanal hareketi) alt ¢izgisi yakininda bulunmaya devam ettigi goriltyor. Kisa vadeli destek gorevi goren kanal
cizgisi civarindaki hareketi yakindan izliyoruz. Paritenin kanal destegi tizerinde tutunarak kanal icerisinde kalmaya devam
etmesi durumunda, teknik gostergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda, kisa vadede 1,07 — 1,0850 bandinda bir hareket
gormeyi bekleriz. Ancak, 1,07 seviyesinin asagi yonli kirlmasi diisis kanalinin da kirilmasina yol acacagindan, asagi yonli
egilimin hiz kazanmasina sebep olabilir. Teknik seviyelere bakacak olursak bu sabah saatlerinde 1,0720 seviyesinden islem
goren paritede yukari yonli hareketlerde 1,0775, 1,0820 ve 1,0873 direncleri izlenecekken, olasi geri ¢ekilmelerde ise 1,07,
1,0675 ve 1,0626 destekleri 6n plana cikacak.

EUR/USD

M -4{EURUSD GUN | TL LIN |KHN | SVD |SYMTMP| w3 | FICIHEIN MATR:KS [~[= Elj
o

1.1327

—1.04

“Ri;kv/\““f

RSl 70,

80.

—&0.
—40.
20,

- loz/2a |oz/23 |oa/2a o423 |os/2a |os2a |o7/2a |osr2a |os/2a 1 Bl

Global Piyasalar Bilteni 5



7 Eyliil 2023

XAU/USD

ISM Hizmet Endeksi verisinin beklentilerin tGzerinde bir performans sergilemesi ile birlikte 105 seviyesin Uzerine ¢ikan dolar
endeksi ve %4,30 seviyesi Uzerini test eden ABD 10 yilliklarin degerli metallerdeki baskiyr derinlestirdigi goérildi. Bununla birlikte
diin 1915$ seviyesine kadar gerileyen ons altin, ginii 1918,30% seviyesinden dislsle tamamladi ve dustistinu Gglinct giine tasidi.

Fed'in Eylll toplantisina kadar getirilerdeki yiikselis potansiyelinin korunabilecegini diistinmekle birlikte, bu durumun metaller
Uzerinde bir suire baski unsuru olarak 6n plana gikabilecegi riskini degerlendiriyoruz. Ancak, orta - uzun vadeye iliskin pozitif
beklentimizi korumaktayiz. Fed'in bu yil icerisinde bir faiz artirrmi daha yapip yapmayacagi konusu ve enflasyondaki gerileme
karsisinda ylksek kalmaya devam eden reel getiri ortami ons altin icin kisa vadeli risk unsuru olarak 6n plana ¢iksa da, bu
durumun gelecek déneme iliskin yikselis potansiyelinde bozucu bir etki yaratmayacagi goriisiindeyiz, zira gerileyen enflasyon
ortaminda reel getirilerin de bu harekete adapte edilmesini beklemekteyiz. Dolayisi ile geri ¢ekilmelerin sinirli kalmaya devam
edecegi gorusiindeyiz. 1950% seviyesi asilmadikca hizli bir yikselis beklemezken, kisa vadeye iliskin 1900$ - 1950$ bandini 6n
plana gikariyoruz. Ara destek — direng seviyelerine bakacak olursak: Bu sabah saatlerinde 1918$ seviyesinden islem gérmekte
olan ons altinda yukarida 1923%, 1940% ve 1950% seviyeleri kisa vadeli diren¢ konumunda yer alirken, asadida ise 1915$ ve 1900%
seviyeleri destek konumunda bulunuyor.

XAU/USD
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XAG/USD

Alternatif getirilerde devam eden yiikselis egilimi degerli metallerdeki satis baskisinin hizlanmasina yol acarken, gimis
fiyatlarinin ise diin 200 glinlik haraketli ortalamasini da asagi yonli kirdigi ve diististini 23$ seviyesine dogru genislettigi takip
edildi.

Bu sabah saatlerinde 23,10$ seviyesinden islem goren giimuste, Temmuz 2022'den bu yana devam eden yiikselis kanalinin alt
cizgisinin kisa vadeli destek konumunda oldugu izleniyor. Gimusteki mevcut geri ¢cekilmeyi bir “dlizeltme” olarak
nitelendirebilmemiz igin kanal gizgisinin gegtigi 22,60% seviyesi tizerinde bir tutunma gérmemiz gerekiyor. Bu seviye tzerinde
kalindigi muddetce kanal igerisinde ylkselisin devam etmesi ve geri ¢ekilmelerin alim firsati vermesi s6z konusu olabilir. 22,60%
seviyesi 6ncesinde 23$ seviyesi ara destek konumunda yer alirken, yukari yonlu hareketlerde ise sirasiyla 23,20$, 23,55% ve
23,80% seviyeleri diren¢ konumunda bulunuyor.

XAG/USD
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Mudiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
021235546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0 322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0 212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6g§iitézi Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi (0 224) 225 64 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikoy (0 216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanli Is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0 232) 445 01 61

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvari Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hurriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamiisti Sok. I. Esat Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71 - 306 22 06
Kayseri Cumbhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi (0352) 221 08 68 - 222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Gliven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0 212) 355 46 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanlidi 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 dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanhdi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Dederler A.S. ile Yatirim Danismanhgi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirlt bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirnim karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirnmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyla
yatirnmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte
elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatirnmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timdi veya bir kismi Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ggunci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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