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YONETIM KURULU

flhami Kog Baskan 25.03.2009- 24.03.2010
Ertug Y1ldirimean Baskan VVekili 25.03.2009- 24.03.2010
Ufuk Umit Onbast Uye 25.03.2009- 24.03.2010
Aytac Saniye Mutlugiiller Uye 25.03.2009- 24.03.2010
Metin Yilmaz Uye 25.03.2009- 24.03.2010

DENETIM KURULU
Serhat Gurleyen 25.03.2009- 24.03.2010

Mert Erdogmus 25.03.2009- 24.03.2010

SIRKET YONETICILERI

Semih Ata Cinar Gend Mudir

Tulga Yalas (*) Gend Mudur Yardimcisi

Lale Hazirlar Mali isler, Muhasebe ve Operasyon Birim Y oneticisi
Esra Akgin Piyasalar Birim Y Oneticisi

Fatma Gondl Alc M Usteri iliskileri ve Pazarlama Birim Y oneticisi

Murat Kollayan Irtibat Burosu Birim Y oneticisi

Ilkay Kaynak Tirev Araglar Birim Yonetici Yardimcisi

(*) 13.03.2009 tarihli 138 numaral1 Y dnetim Kurulu Karar1 ile atanan Sirket Y éneticisidir.
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SERMAYENIN ORTAKLAR ARASINDAKI DAGILIMI
Sermayemizin, tuzd kisi olan ortaklarimiz arasindaki dagilim asagidaki gibidir.

SERMAYEDEKI PAYI

ORTAKLAR NOMINAL ORAN
[s Yatirnm Menkul Degerler A.S. 1.896.000 99,80
Milli Reasirans T.A.S. 1.000 0,05
[s Finansal Kiralama A.S. 1.000 0,05
Anadolu Anonim Turk Sigorta Sirketi 1.000 0,05
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 1.000 0,05
1.900.000 100,00

Sirket, bir is Yatinm Grubu Sirketi'dir ve en bilyik ortag1 % 99,80 payla is Yatinm Menkul Degerler
A.S.dir.

FAALIYET KONUSU

Sirketimiz 1984 yilinda kurulmus olup, amact Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikimlerine
uygun olarak Sirket’in ana sozlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir.

Sermaye Piyasasi Islemlerine Aracilik yetki belgeleri kapsaminda; Menkul kiymetlerin Alm Satimina
Aracilik, Halka Arz Islemlerine Aracilik, Repo ve Ters Repo Islemlerine Aracilik, Vaddi Islem ve Opsiyon
Borsalarinda Alim Satima Aracihik, Menkul Kiymet Kredisi, Oding ve Acgiga Satis Islemleri, Mali
Ortakliklara istirak, Yatirim Fonu Katilma belgderinin ikinci d satisina aracilik, Havale ve EFT iglemleri,
hisse senetlerinin kaydilestirme islemleri, sermaye artinmu ve kar payr dagitimina iliskin islemler
yapilmaktadir.

Sirketimiz 2001 yilindan itibaren online yatirim aracihigi alaminda bylimeyi hedeflemis ve bu dogrultuda
yapmis oldugu yatirimlarla, sadece bilgi sorma hizmeti verebilen internet alt yapisim bugiin, hisse senetleri,
vaddi islemler, yatirim fonlarimin alim satim, sabit getirili menkul kiymet alim satimi ve repo islemlerini
yapabilir diizeye getirmistir. Halen vaddi islemlerin tamam ve hisse senedi islemlerinin yaklasik % 60’1
internet altyapisi Uzerinden gergeklestirilmektedir.

MERKEZ DISI ORGUTLER

Sirket, Merkez disinda Mersin, Diyarbakir ve Trabzon sehirlerinde bulunan (¢ adet irtibat birosu ile

Gend Mudirlik is Kulderi Kule:3 Kat:3, 34330 4.Levent, Besiktas /istanbul

Mersin irtibat Birosu Yasat Is Ham Kat:5 No:103-108, 33070 Uray /Mersin

Diyarbakr irtibat Brosu Ekinciler Cad. AZC Plaza Kat:6 N0:28, 21100 Ofis/ Diyarbakir

Trabzon Irtibat Birosu Kemerkaya Mahalless Meydan Hamam Sokak Doktorlar Is Ham Kat.4 No:43 /
Trabzon

adreslerinde faaliyetlerini stirdirmektedir.
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Sirket, internet tabam Uzerinden blylme stratgisini benimsemis olup, pazarlama ve tanitim ¢alismalarin
uygun illerde irtibat birolar1 acarak veya uygun mahallere Borsamatik achm verdigi kiosklar yerlestirerek
dogrudan pazarlama yontemiyle stirdirmeyi amaclamaktadir.

PERSONEL YAPISI

Sirketimizin 31.03.2009 tarihi itibari ile calisan sayisi 26 kisidir. Calisanlarinuzdan 19 kisi kadrolu, 7 Kisi
de sozlesmdidir. Kadrolu persondimizin ucretleri aylik ve ay sonlarinda calisilarak ddenmektedir. Ayrica 4
maas ikramiye, 6zel saghk sigortasi, bireysd emeklilik sigortasi, yemek, servis, evienme, dogum, 6lim
yardimlar: gibi sosyal haklar da saglanmaktadir. Sozlesmei persondimizin ise Ucretleri, aylik ve ay
sonunda ddenmekte olup ayrica yemek parasi 6denir. Calisanlarimizin haftalik calisma saatleri 45 saattir.
Ortalama kidem yil1; 8 yil 2 ay 7 gin' dr.

FINANSMAN KAYNAKLARI VE RiSK YONETIM POLITIKALARI

Sirketimizin sermaye piyasas: faaliyetlerini yiritebilmesi icin ilgili mercilere vermesi gereken teminatlar
icin bankalardan 3.468.665 TL tutarinda teminat mektubu kredisi kullamimaktadir.

Sirketimiz ve bagli oldugu Gruba bagli bankalar ve finansal kuruluslar, yatirim calismalarim faaliyet
gosterdikleri Ulkeerin yasal diizenlemderi ile tammlanan kredi sinirlamalarina uygun olarak yuritmektedir.

Sirketimiz faaliyetleri sirasinda bagli oldugu grubun risk yonetim politikalar1 paraldinde hareket
etmektedir. Bu dogrultuda mevzuatin gerektirdigi ic kontrol ve denetim fonksiyonlar: sirketimiz tarafindan
eksiksiz uygulanmaktadir.

Sirket, Menkul Kiymet Kredis ve Aciga Satis islemlerini Sermaye Piyasasinda tammlanmis sinirlamalar
dogrultusunda yiritir ve mevzuatin zorunlu kildigi 6z kaynak oranlarini her giin sonu itibariyle takip
ederek, simirin altinda kalan misterilerine 6zkaynak tamamlama cagrisinda bulunur. Vaddi islem ve
Opsiyon sozlesmeerine iliskin musteri teminatlar: da her giin sonu itibariyle takip edilerek eksik kalan
teminatlar icin misterilerimize tamamlama ¢agrisinda bulunulmaktadir.

Sirket MUsterilerinin Kredi ve Agiga Satis islemlerine iligkin limitleri, Baskanligint Y&netim Kurulu
Baskaminin yaptig1 “Kredi Komitesi” tarafindan degerlendirilir. 100 bin TL yi asan Limitler icin Sirket
Y onetim Kurulu karar verir. MUsterinin moralitesi, 6zkaynag, is hacmi goz 6niinde tutularak sz konusu
limitler artirilabilir veya azaltilabilir. Buna ilave olarak, karsilasilabilecek kredi riskini asgari dizeye
indirebilmek amaciyla toplam plasmanin oransal olarak 6nemli bir kismumi olusturan borglu ve borglu
gruplar1 6zd temerkiiz uygulamasi kapsaminda risk sinirlamasina tabi tutulmaktadir. Ayrica tim misteri
hesaplarindaki kredili isleme konu hisse senetlerinin toplam degerinin bir sirket tarafindan ihrag edilen
kismu, sirketimizin 6zsermaye tutarinin %50 sini asmacigi kontrol edilmektedir. Sirketimiz, bdirli bir anda
kullandirdigi kredilerin toplam tutari ile mUsterileri velveya kendi hesaplarina agiga sattiklari hisse
senetlerinin degerinin toplamu her faaliyet igin ayri hesaplanmak Uzere Ozsermayemizin iki katim
gecmemesine dikkat edilir. Bunun yaminda, bir misteriye 6zsermaye tutarimizin %10’ unu asacak sekilde
kredi verilmez. Kredi misterilerinin kredi degerlilikleri dizenli araliklarla izlenmekte, bu amaca yondik
olarak tzkaynak portfoylerini olusturan menkul kiymetlerin yogunlasmas: ve likiditesi devamli kontrol
edilmektedir.

Sirketin maruz kaldig: piyasa riski grubumuzun verileri dogrultusunda faiz oram ve kur riski, piyasa riskini
olusturan en 6nemli unsurlar olarak ortaya ¢ikmaktadir. Sirketimiz likit varliklarimin hemen hemen tamam
faize duyarl enstrimanlarda (Mevduat, Sabit Getirili Kiymet, Kredili Menkul Kiymet islemleri)
degerlendirildiginden sirketimiz igin faiz riski 6nemli gorilmektedir. Ancak kullandirilan kredilerin faizleri
her giin sonunda O/N repo islemlerine baglandigindan, kisa vaddi sabit getirili menkul kiymetler ve aylik
mevduat tercih edildiginden bu riskimiz minimize edilmis bulunmaktadir. Ancak yikseden faiz oranlarinin
bulundugu bir konjonktirde Hisse Senedi Piyasasi Likiditesini kaybedeceginden teminatlarin nakde
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cevrilmesi ve kredinin tahsili guiclesebilecektir. Ayrica faiz oranlarinda disustin beklendigi bir konjonktturde
az miktarda da olsa Ozelikle teminat olarak tutulan Sabit Getirili Kiymetlerin degerlemesinde avanta
yaratmas: beklenmektedir. S6z konusu Piyasada olusabilecek risk ve avantajlar Sirketimiz Piyasalar
MudurlGgtnce yakindan takip edilerek, gerekli olan tedbirler gerek menkul kiymet ¢esidi, gerekse vade
yapisi olarak gerekli dontisimler zamaninda yapilmaktadir.

Fadliyetler sirasinda karsilasilabilecek operasyond riskler calisanlarin is tammmlar: ve sirketin i¢ denetim
esadarinin siniflandiriimast ve calisanlarin her zaman faydalanabilecekleri bir sekilde diizenlenerek izlenir.
Faaliyetler sirasinda maruz kalinabilecek tiim operasyond riskler, operasyond risk kaynakli zararlar ig
Denetimden sorumlu birimimiz tarafindan duzenli araliklarla izlenir, gerektiginde risklilik seviyes
guncellenir ve periyodik olarak Y 6netim Kurulu' na raporlanir.

Sirketin dogrudan yabanci para cinsinden ve yabanci paraya endeksli varliklari ile yabanci para cinsinden
yukumltlGkleri ve bu tarl0 bir portféyd bulunmadigindan kur riskimiz bulunmamaktadir. Kurda yasanacak
bir artis para ve sermaye piyasalarim da etkileyeceginden dolayli olarak riskimiz bulunmaktadhr.

Sirketin gdir ve giderlerinde meydana getirebilecegi degisimin yonini bdirlemeyi amaclayan analizler
yapmaktadir. Alim satim amaglhi ve satilmaya hazir menkul kiymetler ile bilanco disi pozisyonlardan
kaynaklanan faiz oram riski Olgulmekte ve faiz oram riskinden kaynaklanan sermaye gereksiniminin
belirlenmesine dayanak teskil etmektedir. Faiz oram riskinin Sirketin varlik ve yukimltlUkleri Gzerindeki
olasi etkileri, piyasa gdismderi, gend ekonomik durum ve beklentiler paraldinde Sirket Gend
M Udirl Ggtinde de alinmakta, gerektiginde riskin azaltiimasina yondik tedbirler alinmaktadir.

Likidite riski, uzun vaddi varliklarin kisa vaddi kaynaklarla fonlamasinin bir sonucu olarak ortaya
cikabilmektedir. Mevcut piyasa kosullarinda varlik ve yukimlUlikler arasindaki vade uyumunun tesis
edilmesine yondik azami 6zen gosterilmekte, Ozdllikle daha uzun vaddi kaynak temin edilmesi yoninde
stratgiler uygulanmaktadir. Sirketin Likidite ihtiyaci icin zaman zaman Banka Kredisine basvurulmaktadir.
Sirket Likidite oramm bozacak Bagli Kiymet yatirimlarindan kaginmaktadir.

DONEMIN PERFORMANS DEGERL ENDIRMESI

Turkiye, hem kendi yapmsal sorunlari hem de kiresdl krizin olumsuz etkileri nedeniyle olumsuz bir tabloyla
basladigi 2009 yilinda, gegen yila gére cok daha biylk bir durgunlukla kars1 karsiya bulunuyor. Biyime
ihtimalinin olukga zayif oldugu 2009 yilinda, %2-3 oraminda kiiglilme rakami olasi gortiniyor. ic talebi
canlandirmaya yondlik tedbirlerin alinmaya devam etmesi yili daha az bir kigilme rakamiyla kapatmayi
saglayabilir. ic ve dis talepte yasanan daralma, uluslararasi ham petrol ve emtia fiyatlarinda yasanan diisus,
enflasyonun diisls trendine girmesine yol acti. Merkez Bankasimin faiz indirerek para gevsetmesi ve doviz
kurlarinda yasanan artislar, gelecek donemde 6nemli bir enflasyon baskisi olusturabilir. Bltce agigimin
artmasina ve faiz dis1 fazlamn azalmasina bagli olarak 2009 yili kamu borclarimin énemli 6lgtide buyiyecegi
bir yil olabilir. Faiz oranlarinda yasanan dusise ragmen, banka kredilerinde azalmanmin devam etmesi
ekonomideki daralmanin uzun bir siire devam edecegine isaret ediyor. Turkiye gendinde ylizde 12 ye ¢ikan
issizlik oranm kentlerde yiizde 14 e, kirsal kesimde ise yiizde 9 a kadar ulasmis durumda. Is bulma umudu
kalmadig: icin is aramayanlarla, mevsimlik calistigi igin bu mevsimde isi olmayan yaklasik 2,5 milyon
issizin de dahil edilmesiyle hesaplanan ‘genis anlamdaki issizlik’ rakaminin ise 5 milyon kisiyi gectigi tahmin
ediliyor.

IMF, 5 Subat 2009 da agikladigi G-20 Ulkederiyleilgili notta Turkiye ekonomisinin 2008 yilinda yuzde 1
oranminda biytdigi, 2009 yilinda ise yizde 1,5 oraninda kiicllebilecegi tahmininde bulundu. 2010 yilinda
ise yuzde 3,5'la oldukca distik bir bllyime yasanabilecegi 6ngorildi. IMF nin bu iyimser tahminine gore
bile G20 icerisinde yer alan gdismekte olan Ulkeler icerisinde 2009 yilinda en fazla kictlmeyi Turkiye
yasayacak. Bu kapsamdaki gelismekte olan Ulkder icerisinde Turkiye ile birlikte sadece Rusya nin yiizde
0,7 Meksika nin ylzde 0,3 oramnda kugulebilecegi 6ngorultyor. Buna karsilik Cin'in 2009 yilinda yuzde
6,7, Hindistan'in ylizde 5,1 Endonezya min yiizde 4, Brezilya mn yizde 1,8 ile blylimeye devam edecegi
tahmini yapiliyor.
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2009 yili dinya ekonomisi icin yapilan tahmin ikinci Dinya Savasindan sonraki donemde dinyanin
yasadigi en dustk blylme oram olacak. IMF, 2009 yilinda dinya ekonomisinin yizde 0,5 oramnda
blyiyecegini, 2010 yilinda ise ytizde 3 civarinda bir biytimeye ulasilabilecegini 6ngdriyor.

2009 Aract kurumlar icin de zor bir yil oluyor. Yiksek vergi oranlari ve har¢ masraflar: altinda ezilen
Araci Kurumlar, bir yandan da rekabet nedeniyle disen komisyon oranlari ile hayatta kalmaya calisiyor.
2006 yilinda binde 2 olan zorunlu asgari komisyon uygulamasina son verilmesi ile birlikte aract kurumlar
arasinda misteri kapma yarigi komisyon oranlarint asagi gekti. Ortalama komisyon orant on binde 6’ lara
kadar gerilerken baz1 aract kurumlar nitdikli misterilerine sifir komisyon uygulamasi baslatti. Bu sartlar
altinda sektdrde konsolidasyonlar olmasi kagimlmaz goruntyor.

Sirketimiz 2008—2009 yili ilk 3 ay karsilastirmali islem hacmi ve komisyon gdliri bilgileri asagida yer
almaktadhr.

HISSE SENEDI PiYASASI: IMKB hisse senedi islem hacmi gegen yila gore %45 oraminda artarken,
sirketimizin hisse senedi islem hacmi %37 orarminda dismUstir. En yiksek diislis %68 oranyla Diyarbakir
Irtibat Buromuzda gergeklesmistir. Mersin irtibat biirosu (%38) ve Merkez sube (%28) ile takip etmistir.
Vaddi Islemler piyasasindaki hareketlilik ve kaldirag faktorli bazi yatirimeilarimizin hisse senedi yerine
VOB’da pozisyon amay: tercih etmesine neden olmustur. Bu dénemdeki hisse islemlerimizin %62 s
internet Uzerinden gergeklesmistir. Hisse senedi komisyon gdirimiz %40 disus ile 108.818 TL olarak
gergeklesmistir. Nisan ay1 hisse islem hacmimiz Ocak-Mart doneminin %71'i dizeyinde gergeklesmistir,
Onumuizdeki gunler igin umut vericidir.

TAHVIL VE BONO PIYASASI: IMKB biinyesinde faaliyet gosteren tahvil ve bono piyasasimn 2009 ¢
aylik islem hacmi 2008 yilinin ilk geyregine gore %116 artis gostermistir. Aym donemde sirketimizin islem
hacmi %11 artmustir. Repo Ters repo islemlerinde aym dénemde piyasada %106 artis yasanirken
Sirketimizin repo islem hacmi %11 azalmistir. Mart 2008 donemi sonu itibariyle %18,65 olan gdsterge
faizi, Mart 2009 dénemi sonu itibariyle %12’ lere inmis; aym doénemlerde bir yil icinde repo faizleri ise %15
ten %10,5 a gerilemistir. Faizlerde yasanan bu diUsUsler sonucunda yatirimcilarimizin - mevduata,
gayrimenkule yatirim yapmayi tercih ettikleri gbzlenmistir.

ODUNC PAY SENEDIi PIYASASI: Oding islemleri icin 2008 ve 2009 yillarimin ilk Uc¢ geyregini
kiyaslarsak islem hacmi, piyasada %1 azalirken sirketimizde % 56 azalmistir. Bu piyasada islem hacmi
misterilerimizin havuzunda bulunan hisse senedi ¢esitliligi ve hisse senedi piyasasimn hareketleri ile
yakindan ilgilidir.

HALKA ARZ: 2009 unilk 3 aylik doneminde halka arza aracilik edilmemistir.

VOB: Gegen yilin aym donemine gore Vaddi islemler islem hacmimiz 4 kata yakin artis gostermistir.
Ayrica Islem hacminin en blyuk kismini gegen sene ayni donemde hig islem yapmamus olan Diyarbakir
Irtibat Blrosu gerceklestirmistir. Siralamada Merkez, Mersin ve Trabzon subderi arkadan gelmektedir.
Islem hacminin blytk bir kismu internet Gzerinden gergeklesmektedir. 31 Mart itibariye VOB stzlesmesi
olan misteri sayist 153 olmustur.
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CAMIS ISLEM HACMI (1.000 TL) 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT % degisim

SABIT GETIRLI (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 42.330 47.004 15.668 11%
REPO ISLEM HACMI (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 575.317 512.935 170.978 -11%
HISSE SENEDI 121.892 76.197 25.399 -37%
KREDILI MENKUL KIYMET 21.869 7.541 2514 -66%
ODUNG ISLEMLERI 50.852 22.304 7.435 -56%
VOB 34.149 164.323 54.774 381%
PIYASA ISLEM HACMJ (1.000 TL) 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT % degisim
SABIT GETIRILI KESIN ALIM SATIM (BORSA DIS| ISLEMLER DAHIL) 155.528.000 335.179.542 111.726.514 116%
REPO (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 781.183.000 1.611.881.507 537.293.836 106%
HISSE SENEDI 96.652.000 139.831.686 46.610.562 45%
VOB 58.789.000 56.408.908 18.802.969 -4%
ODUNG 314.208 311.389 103.796 -1%
SATIS , KOMISYON VE FAIZ GELIRLERI (TL) 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT % degisim
PORTFQOY ALIM SATIM KAZANCI 3.261 2.988 996 -8%
Hisse Senedi Alim-Satim Aracilik Komisyonu 182.807 108.818 36.273 -40%
Devlet i¢ bor¢glanma senetleri ahm/satim aracilik komisyonlar 11.251 17.871 5.957 59%
Oding Islemleri aracilik Komisyonu 15.506 7.059 2.353 -54%
Vadeli Islem Alim Satim Aracilik Komisyonu 11.541 42.744 14.248 270%
Repo-ters repo aracilik komisyonlari 45.377 46.260 15.420 2%
Yatinm Fonu aracilik Komisyonu 6.089 2.287 762 -62%
MKK Islemlerine Aracilik Komisyonu - 26.400 8.800 N/A
Diger Hizmet Gelirleri 24 .525 30.922 10.307 26%
Miusterilerden alinan faiz gelirler 69.511 34.206 11.402 -51%
369.868 319.555 106.518 -14%
DIGER FAALIYET GELIRLERI (TL) 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT % degisim
DIGER FAALIYET GELIRLERI 3.377 171 57 5%
3.377 171 57 -95%
FINANSAL GELIRLER 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT % degisim
DEVLET iC BORGLANMA SENETLERI DEGER ARTISI 7.303 5.767 1.922 -21%
HISSE SENEDI DEGER ARTISLARI 10.668 11.254 3.751 5%
OZEL KESIM TAHVIL DEGER ARTISI - 37 12 N/A
MEVDUAT FAIZ GELIRI - 87.628 29.209 N/A
DIGER FINANSAL GELIRLER 1.723 25.867 8.622 1401%
19.694 130.553 43.518 563%
HISSE SENED/ ISLEM HACM/ SUBE DAGILIMI (1.000 TL) 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT degisim
MERKEZ 63.974 46.123 15.374 -28%
MERSIN 27.270 16.771 5.590 -39%
TRABZON 3.424 1.141 N/A
DIYARBAKIR 30.648 9.879 3.293 -68%
121.892 76.197 25.399 -37%
VOB ISLEM HACMIJ SUBE DAGILIMI (1.000 TL) 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT degisim
MERKEZ 33.390 72.410 24.137 117%
MERSIN 759 8.433 2.811 1011%
TRABZON - 20 7 N/A
DIYARBAKIR - 83.460 27.820 N/A
34.149 164.323 54.774 381%

INTERNET ISLEM HACMI/ (1.000 TL) 31.03.2008 31.03.2009 AYLIK ORT degisim
HISSE SENEDI

MERKEZ 39.314 28.942 9.647 -26%
MERSIN 18.360 10.124 3.375 -45%
TRABZON - 3.358 1.119 N/A
DIYARBAKIR 14.220 4.732 1.577 -67%
71.894 47.156 15.719 -34%
VOB
MERKEZ 33.190 65.169 21.723 96%
MERSIN 700 7.590 2.530 984%
TRABZON - 18 6 N/A
DIYARBAKIR - 75.114 25.038 N/A
TOPLAM 33.890 147.891 49.297 336%
MUSTERI SAYISI 10.563 10.906 3%
TOPLAM PORTFOY BUYUKLUGU  1.687.556.875 1.065.408.516 -37%
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