Gunluk Bulten: Haftanin ilk islem guniinde pozitif gorunumlu yatay agilis bekliyoruz...

10 Kasim 2014

BIST: Endeks Cuma guni ikinci seansta gelen alimlar ile giinii pozitif kapatmistir. Bugiin igin pozitif Global Piyasalar

gOrinumlu yatay bir acgilis beklemekteyiz. Endeksin gin icerisinde 78,500 direng noktasini kirip 79,000
Belirtilen direng noktasinin kirilmasi
durumunda yukseliserin ters omuz bas omuz seviyesi olan 80,000 noktasina kadar devam edecegini
soyleyebiliriz. Olasi geri ¢ekilmelerde 77,500 ve 77,000 destek noktamiz olarak karsimiza ¢gikmaktadir

diren¢g seviyesine dogru hareketlenecegini 6ngdrmekteyiz.

Direng: 78,000 — 78,500 — 79,500 Destek: 77,500 — 77,000 — 76,500

Kiresel Piyasalar: Haftanin son iglem gininde ABD piyasalari genel olarak yatay kapanislar
Avrupa piyasalarinda satis baskisinin hakim oldugunu gérdik. Uzak Dogu
piyasalarinda ise sabah saatlarinde Shanghai endeksi %7’in (zerinde pozitif seyrederken Nikei
endeksinde gegtigimiz hafta yasanan yukseliglerin dizeltmesini gérmekteyiz. %1’e yaklasan oranda satis
baskisi s6z konusu.

gerceklestirdiler.

Ekonomik Takvim

Varlk Kapanig Giinluk Varlk Kapanig Giinlik
BIST-100 77,958  0.58% $/TL* 2.2581 0.13%
BIST-30 95,614  0.91% €/TL* 2.8126 -0.28%
Dow Jones Ind. 17,574  0.11% €/%* 1.2455  0.46%
S&P 500 2,032 0.03% Turkiye 2 Yillik 8.56
DAX 9,292 -0.91% Turkiye 10 Yillik 8.82
NIKKEI 225* 16,880  0.52% ABD 10 Yilhk 2.30
BOVESPA 53,223 1.11% Brent Petrol* 83  0.64%
SENSEX 27,869 -0.17% Altin ($/ons)* 1,178  2.94%

Ata
Tarih Saat Veri Onceki Beklenti Tahmini
10.11 Dogus Otomotiv <DOAS TI> 3C14 Sonuglari 85mn TL 54mn TL 62mn TL
Glbre Fabrikalari <GUBRF TI> 3C14 Sonuglari 45mn TL 24mn TL 21lmn TL
Turk Hava Yollari <THYAO TI> 3C14 Sonuglari 398mn TL 1,114mn TL 1,371mn TL
10:00 | Eyliil Sanayi Uretimi 5.2% 3.9%
11.11 14:30 | Para Politikas! Istatistikleri
12.11 12:00 | AB Eylill Sanayi Uretimi -1.8%
14:30 | Dig Ticaret Endeksleri
17:00 | ABD Eylil Ayi Toptanci Stok Biyimesi 0.7% 0.2%
13.11 09:00 | Almanya Ekim TUFE -0.3% -0.3%
10:00 | Eyliil Ayi Odemeler Dengesi 2277 mlyr$ | -2.60 mlyr $
11:00 | AMB Aylik Raporu
15:30 | ABD Haftalik Issizlik Bagvurulari 278 bin 280 bin
19:45 | Janet Yellen Konugmasi
21:00 | ABD Ekim Aylik Bltce Aciklamasi -111.7 mlyr $
14.11 09:00 | Aimanya 3C14 GSYIH Yillik Biyimesi 0.8% 1%
10:00 | Eylil Ayi Sanayi Ciro Endeksi
12:00 | AB Ekim Aylik TUFE 0.4% 0%

*Saat 9:00 daki degerleri

Makro ve Sirket Haberleri

e Basbakan Yardimcisi Ali Babacan enerji fiyatlarinda 2015
yazina kadar zam olmayacagini agikladi...
e BIM <BIMAS TI> 3C14 Sonuglari: Beklentiler dahilinde...

e Trakya Cam <TRKCM TI> 3G14 Sonuglan:
operasyonel performans...

Giiglil

e Enka Insaat <ENKAI TI> 3. Ceyrekte 320 milyon TL net kar
elde ettigini agiklamistir. Bu rakam bizim beklentimiz olan
355 milyon TL’nin ve piyasa beklentisi olan 363 milyon
TL’nin altinda gergeklesmisgtir.
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BIM <BIMAS TI> 3C14 Sonuglari: Beklentiler dahilinde...

e Bim, hem Cnbc-e anketi piyasa tahminine (115mnTL) hem bizim beklentilerimize (114mnTL) paralel 115mn TL net kar elde etti.

e %21.5 yillik net satig biylimesinin katkisiyla ve brit karlihgin bir miktar beklentimizi agmasiyla birlikte FAVOK marji %4.7 olarak gergeklesti ve bizim %4.6 ve piyasa beklentisi
olan %4.6’nin biraz Uzerinde gergeklesti.

e 2014 yil 500 magaza hedefine paralel, Bim, Turkiye’de 73 yeni magaza acti.

Beklentilerimize paralel, net satiglarda %21.5 biiyiime saglandi. Bliyime hizi énceki 2 ¢geyregin biraz altinda kalsa da genel olarak gu¢li seyrini korumustur. Yilin tamami igin
ongorilen magaza agma hedeflerine (Turkiye: 500, Fas:70, Misir:50) paralel olarak yilin 3. ¢eyreginde Turkiye'de 73, Fas’ta 13 ve Misirda 8 yeni magaza acilmistir. Bugln
yapilacak telekonferansta da sirket yonetimiyle detaylari goristikten sonra net satiglarin ne kadarinin ayni magdaza satislarindan, ne kadarinin da yeni magaza satiglarindan
kaynaklandigini da ayrica irdeleyecegiz.

3C14’te gergeklesen %4.7 FAVOK mariji, beklentilerimizin 10baz puan iizerinde gergeklesti. FAVOK marji, dnceki ceyrekteki %4.0 seviyesinden mevsimselligin de katkisiyla
%4.7’e yukselmis fakat dnceki yilin ayni donemindeki %5.4’Gn altinda kalmistir. Beklentilerimizin 10 baz puan Uzerinde gergeklesen brit marj, faaliyet gider/net satis oraninda
yasanan artigin etkisinin (zerinde gergeklesmis ve FAVOK marj, beklentimizin 10 baz puan izerinde gergeklesmistir. Faaliyet giderleri/net satiglar orani, beklentilerimiz biraz
Uzerinde %11.9 olarak gergeklesmistir. Yeni magaza acilislarinin hiz kazanmasindan dolayi, personel giderleri/net satiglar oraninin gegen yilin ayni dénemine gore 40 baz puan
yukselirken, dnceki geyrege gore 30 baz puanlik digisle %5.8’e gerilemistir.

Net isletme sermayesi ihtiyacindaki artigla net nakit 6nceki ceyrege gore 28mn TL diisuigle 405mn TL’ye geriledi. Daralan ticari bor¢ 6deme siresi etkisiyle, nakit donisim
suresi 2G14’teki -23 glnden -17 gine gerilemistir. Yilin tamami i¢in planlanan 400mn TL'lik yatirnm hedefi dahilinde, Bim, 3C14’te 54mn TL’lik, yilin ilk 9 ayinda ise 295mn TL
yatirim gergeklestirmistir. 21 Mayis tarihinde 1. taksit nakit temettisi (151mn TL, hisse basina 0.50TL) édenmistir. Sirket, 2. taksit olarak hisse basina 0.30TL temettli 6demesini
15 Ekim’de gerceklestirmistir. isletme sermayesine iliskin konulari da ayrica sirket yénetimiyle irdeleyecegiz.

Bugunkii analist toplantisindan sonra beklentilerimizi ve 53TL hedef fiyatimizi gézden gecirecegiz. Analist telekonferansi, bugiin saat 16:30°de diizenlenecektir.
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Makro Ve Sirket Haberleri

BIM <BIMAS TI> 3C14 Sonuglari: Beklentiler dahilinde...

Konsensus Ata Tahmini Aciklanan
TL mn 1C14 1G14 Sapma 1C14 1G13 yly 4C13 ¢l
Net Satislar 3,774 3,767 -0.4% 3,753 3,088 21.5% 3,561 5.4%
FAVOK 172 173 1.9% 177 166 6.2% 141 25.2%
Net Kar 115 114 1.3% 115 117 -1.7% 90 28.6%
FAVOK Marji 4.6% 4.6% 11 bps 4.7% 5.4%  -68 bps 4.0% 74 bps
Net Kar Marji 3.0% 3.0% 5 bps 3.1% 3.8% -73 bps 2.5% 56 bps

Kaynak: Sirket, Ata Yatinm Tahminleri

10 Kasim 2014
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Aksa Akrilik <AKSA TI> 3. Ceyrekte 36 milyon TL (-%15 yly, -%10 ¢/¢) net kar elde etmistir. Bu rakam beklentimiz olan 39 milyon TL’nin biraz altinda gergeklesmistir.
Net karin beklentilerimizin bir miktar altinda ger¢geklesmesinin en 6nemli nedeni Aksa’nin 3. Ceyrekte beklentilerimizin lizerinde finansal zarar elde etmesidir.

Aksa’nin cirosu beklentilerimizin %5 lizerinde gerceklesmistir. Aksa’nin cirosu, gli¢li yurtici talep ile birlikte, yillik bazda %15 artisla 528 milyon TL'ye yikselmistir. Sirketin
yurtici satiglar %24 artis géstererek 371 milyon TL'ye yiikselirken ihracati ise dolar bazinda %10 gerileme géstermistir. inracatin toplam satislar icindeki pay1 %35 diizeyinden
%30’lara gerilemistir. GUglu i¢ talebim de etkisiyle Aksa’'nin kapasite kullanim orani %100 olarak gergeklesmistir. (9A13: %97) Aksa’nin 2014 yili igin Kapasite Kullanim Orani
hedefi %98 diizeyindedir. Bu oran beklentilerimize paraleldir.

Aksa’nin 3. Geyrek FAVOK marji beklentilerimizin 25 baz puan altinda gergeklesmistir. Aksa'nin briit kar marji yillik olarak 217 baz puan gerileyerek %15.5’e inmistir. Bu
dlgusteki en énemli etkinin ortalama satis fiyatlarindaki gerileme oldugunu tahmin etmekteyiz. Ote yandan faaliyet giderlerinin ciroya orani 87 baz puan gerileyerek %3.9'a
digmustir. Bunun olumlu etkisiyle FAVOK marji 179 baz puan gerileyerek %14.2'ye inmistir.

Aksa'nin net borcu geyreksel olarak %7 artisla 316 milyon TL'ye yikselmistir. Bunun en biyik nedeni sirketin isletme sermayesi ihtiyacinin geyreksel olarak %16 artis
gOstermesidir.

Beklentilerimiz Aksa’nin sirket hedefleriyle paralel. Aksa yonetimi 2014 yilinda 950 milyon dolar konsolide ciroya ulagsmayi (tahminimiz: 930 milyon dolar) ve ihracatin
payinin %30 olmasini (tahminimiz: %35) hedeflemektedir. Ayrica 65 ila 70 milyon dolar arasinda yatirrm harcamasi yapmayi planlayan (tahminimiz: 75 milyon dolar) sirketin
kapasite kullanim orani hedefi %98’dir. (beklentimiz %98)

10 Kasim 2014
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Makro Ve Sirket Haberleri

Aksa Akrilik - 3G14 Sonuglari

Aksa Akrilik <AKSA TI> 3. Ceyrekte 36 milyon TL net kar elde etmistir. Bu rakam beklentimiz olan 39 milyon TL’nin biraz altinda gergeklesmistir.

Tahmin Aciklanan

TL mn 3G14 3G14 3G13  Y/YA 2G14 GIG A 2014 2013 yly A
Net Satiglar 506 5% 528 460 15% 511 3% 2,034 1,756 16%
Satiglarin Maliyeti -421 6% -447 -379 18% -442 1% -1,729 -1,468 18%
Brit kar 84 -3% 82 81 1% 68 19% 305 288 6%
Faaliyet giderleri -24 -17% -20 -22 -6% -21 -4% -92 -88 4%
Faaliyet Kari 60 3% 61 59 3% 47 30% 213 200 7%
Net Diger Gelirler / Giderler 4 -65% 1 -6 n.m. -24% 12 -12 n.m.
Finansal Giderler -14 28% -18 -1 1527% 3501% -38 -3 1017%
Azinlk Paylari 1 n.m. 0.004 0 n.m. n.m. 2 2 n.m.
Vergi Oncesi Kar 50 -9% 45 52 -14% 48 -7% 187 184 2%
Vergi -10 9% -11 -12 -10% -11 2% -37 -42 -10%
Net Kar 39 -12% 34 40 -15% 38 -10% 148 141 5%
Amortisman 14 2% 14 14 -3% 14 -2% 54 52

FAVOK 73 3% 75 74 2% 61 23% 267 252 6%
Briit Kar marji 16.6% -117 bps 15.5% 17.6% -217 bps 13.4% 204 bps 15.0% 16.4% -140 bps
Faaliyet giderleri/net satiglar -4.8% 99 bps -3.9% -4.7% 87 bps -4.2% 32 bps -4.5% -5.0% 49 bps
FAVOK Mariji 145%  -25bps 14.2% 16.0% -179 bps 12.0% 221 bps 13.1% 14.3%  -119 bps
Net Marj 7.6% -118 bps 6.5% 8.7% -225 bps 7.4% -96 bps 7.3% 8.0% -75 bps

Kaynak: Sirket, Ata Yatirim Tahminleri

10 Kasim 2014
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Enka Insaat <ENKAI TI> 3. Ceyrekte 320 milyon TL net kar elde ettigini agiklamistir. Bu rakam bizim beklentimiz olan 355 milyon TL’nin ve piyasa beklentisi olan 363
milyon TL’nin altinda gergeklesmistir.

Sapmanin ana nedeni beklentilerimizden daha zayif gelen ingaat ve enerji segmentleri cirolari, beklentilerimizin altinda kalan enerji segmenti FAVOK'( ve
beklentilerimizin lizerinde gergeklesen finansal giderlerdir.

insaat segmentinin cirosu yillik %18 diisiis gostererek 1.1 milyar TL diizeyinde gergeklesmistir. Enka’nin bakiye is portfdyli ceyreksel olarak %12 artarak 3.4 milyar
dolara yiikselmistir. FAVOK marji ise 40 baz puan artiglar %18.8’e yiikselirken, bazi islerden dolayi alinan bonus primler marji desteklemistir.

Gayrimenkul segmenti sonuglari beklentilerimizin bir miktar altinda gergeklesmistir. Segmentin cirosu 128 milton dolar diizeyinde gergeklesirken segmentin FAVOK
mairjl %72 olarak agiklanmistir.

Enerji segmentinin cirosu disik talep nedeniyle %12 gerilerken, FAVOK marji ise bakim giderlerindeki arti ile birlikte yaklagik iki puan gerileyerek %5.6 diizeyinde
gerceklesmisgtir.

Ticaret ve Uretim segmenti cirosu %21 gerileme gosterirken FAVOK'U %4 artis gdstermistir.
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Makro Ve Sirket Haberleri

Enka Insaat - 3C14 Sonuglari

10 Kasim 2014

Enka Insaat <ENKAI TI> 3. Ceyrekte 320 milyon TL net kar elde ettigini agiklamigtir. Bu rakam bizim beklentimiz olan 355 milyon TL’nin ve piyasa beklentisi olan 363
milyon TL’nin altinda gerceklesmistir.

CNBC-e
Konsensus Tahmin Aciklanan

TL mn 3G14 3C14 3G13  Y/YA 2G14 CIC A 2014 2013 yly A
Net Satiglar 3,355 3,614 -14% 3,102 3,291 -6% 3,156 -2% 13,582 12,460 9%
Satislarin Maliyeti -3,047 -16% -2,556 -2,732 -6% -2,664 -4% -11,482 -10,394 10%
Brit kar 567 -4% 546 559 -2% 493 11% 2,100 2,066 2%
Faaliyet giderleri -91 -4% -87 -78 12% -96 -9% -349 -312 12%
Faaliyet Kari 476 -4% 459 481 -4% 397 16% 1,751 1,754 0%
Net Diger Gelirler / Giderler -2 -1074% 17 -5 n.m. 110 -85% 159 17 823%
Finansal Giderler -7 589% -47 -9 421% 10 n.m. -60 -38 55%
Azinlk Paylar 19 n.m. 25.368 14 n.m. 20 n.m. 72 70 n.m.
Vergi Oncesi Kar 468 -8% 429 467 -8% 517 -17% 1,850 1,733 7%
Vergi -94 -11% -83 -114 -27% -88 -6% -373 -414 -10%
Net Kar 363 355 -10% 319.8 339 -6% 410 -22% 1,404 1,248 12%
Amortisman 53 5% 55 61 -9% 51 9% 213 209

FAVOK 510 529 -3% 514 541 -5% 448 15% 1,965 1,963 0%
Brit Kar mariji 15.7% 191 bps 17.6% 17.0% 64 bps 15.6% 200 bps 15.5% 16.6% -111 bps
Faaliyet giderleri/net satiglar -2.5%  -30 bps -2.8% -2.4% -44 bps -3.0% 22 bps -2.6% -2.5% -7 bps
FAVOK Mariji 15.2% 14.6% 194 bps 16.6% 16.5% 13 bps 14.2% 239 bps 14.5% 15.8%  -129 bps
Net Marj 10.8% 9.8% 48 bps 10.3% 10.3% 2 bps 13.0% -267 bps 10.3% 10.0% 32 bps

Kaynak: Sirket, Ata Yatirrm Tahminleri
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Bagbakan Yardimcisi Ali Babacan enerji fiyatlarinda 2015 yazina kadar
zam olmayacagini agikladi...

Basbakan Yardimcisi Ali Babacan eneriji fiyatlarinda 2015 yazina kadar zam
olmayacagini agikladi, ayrica kur ve petrol fiyatlarina bagl olarak 2015
yilinda herhangi bir fiyat ayarlamasinin olmayabilecegini belirtti. Hatirlanacagi
Uzere, dogalgaz ve elektrik fiyatlari Ekim 2015'de %9 arttinimisti. 2015
yilinda enerji fiyatlarinin %9 arttirilacagini 6ngérmekteyiz. Fakat, petrol
fiyatlarinin mevcut seviyesi ve kurlardaki olasi bir stabilizasyon tahminimize
yonelik yukari yonla riskler olusturmaktadir. 2015 yilinda beklentimizden az
gerceklesebilecek zamlar Trakya Cam <TRKCM TI> igin pozitif olacaktir.

Trakya Cam <TRKCM TI> 3C14 Sonuglari: Giigli operasyonel
performans...

e Trakya Cam 48mnTL net kar elde ederek beklentimiz olan 86mnTL’nin ve
piyasa beklentisi olan 55mnTL’nin altinda kar aciklamistir.

e Sirket 3C14'te 90mnTL FAVOK rakamina ulagirken piyasa beklentisi olan
90mnTL’nin ve bizim tahminimiz olan 86mnTL’nin Ustiinde kaldi. FAVOK
marjl ise %20.1 olarak gerceklesti.

e Sirket icin “AL” tavsiyemizi korurken, 12A hedef fiyatimiz olan 3.43TL
%22 yukar yonlu potansiyele isaret etmektedir.

10 Kasim 2014


http://www.atayatirim.com.tr
http://www.ataonline.com.tr/HesapAcin.aspx
http://www.atayatirim.com.tr

Makro Ve Sirket Haberleri 10 Kasim 2014

ATA ONLINE VE ATA YATIRIM MUSTERILERININ EN COK ALDIGI VE EN GOK SATTIGI HISSELER (KONSOLIDE)

Konsolide
En Cok Alinan Hisseler En Cok Satilan Hisseler
Hisse Adi Kapanig Degisim Hisse Adi Kapanis Degisim
VAKBN 4.50 2.3% TCELL 12.7 -0.8%
AKENR 1.32 -9.0% ERBOS 42.30 -1.7%
KRSTL 1.59 -0.6% TRCAS 2.39 0.0%
ECILC 2.31 2.7% KRDMB 2.78 1.1%
BIZIM 17.85 0.3% MGROS 214 0.2%

Kaynak: Matriks, Hesaplamada giinliik Agirlikli Ortalama Fiyatlar kullanilimistir.
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Dun Yapilan Net Alim Satimlar

07/11/2014 Nette En Fazla Alim Yapan Araci Kurumlar

07/11/2014 Nette En Fazla Satis Yapan Araci Kurumlar

10 Kasim 2014

Araci Kurum Alim (TL mn) Satim (TL mn) Net (TL mn) Araci Kurum Alim (TL mn)  Satim (TL mn)  Net (TL mn)
YAPI KREDI YAT. 351 259 92 UBS MENKUL 32 93 -60
IS YATIRIM 318 295 23 FINANS YAT. 157 196 -38
CITI MENKUL 63 45 18 AK YATIRIM 184 209 -25
HSBC YATIRIM 89 76 13 GARANTI YAT. 218 233 -16
MERRILL LYNCH 37 29 8 Al CAPITAL MENKUL DEGERLER 46 58 -12
ECZACIBASI MEN. 17 12 5 TEB YATIRIM 147 153 -7
OYAK YATIRIM 46 41 4 DEUTSCHE SEC 48 54 -6
VAKIF YAT. 29 26 3 HALK YATIRIM 49 54 -6
OSMANLI MENKUL DEGERLER A.S. 25 21 3 BGC PARTNERS MENKUL 6 12 -5
ATA YATIRIM 19 16 3 INFO YATIRIM 77 80 -3
Yabanci Takas Orani (%) BIST 100 Kapanis&Hacim
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Ata Yatirirm Menkul Kiymetler A.S

Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat: 12
34349 Balmumcu /Istanbul
Tel: (212) 310 62 00
www.atayatirim.com.tr

Ata Online Menkul Kiymetler A.S.

Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat: 1 Asma Kat
34349 Balmumcu/istanbul
Tel : 444 62 65
Fax :(212) 310 63 63
www.ataonline.com.tr

Ata Portfoy Yonetimi A.S.

Emirhan Cad. No: 109 Atakule Kat:12
34349 Balmumcu/istanbul
Tel :(212) 310 63 60
www.ataportfoy.com.tr

Bu blltende yer alan bilgiler Ata Yatirim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi s6zlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu goruslere iliskin bilgiler glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilmis olup, Ata Yatirm
bu bilgilerin dogrulugu hakkinda garanti vermemektedir. Bu gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu durumda,
ortaya cikabilecek sonuglardan dolayi Ata Yatirim sorumluluk kabul etmez. Ata Yatirnim, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve /veya ihtara gerek
kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir, ortadan kaldirabilir. Ata Yatirim, mesajin ve bilgilerinin size, degisiklige ugrayarak, gec
ulasmasindan, batunlik ve gizliliginin korunamamasindan, virs icermesinden ve bilgisayar sisteminize verebilecegi herhangi bir zarardan
sorumlu tutulamaz. Bu e-postanin viriis icermemesi igin alinmasi gereken tedbirler alinmistir. isbu e-posta ve eklerinin kullanimdan kaynakl zarar
veya kayiplardan sorumlu olmadigimiz i¢in kullanmadan 6nce virts kontrol programlarinizi uygulamanizi tavsiye ederiz.



