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Arastirma Prosediirii

1. AMAC

Bu dokiimanin amaci, Kurum genelinde uygulanmakta olan Arastirma Bolimoi ile ilgili isleyis esaslarinin standart hale getirilmek sureti ile belli
kurallar ¢cercevesinde uygulanmasinin saglanmasidir.

2. KAPSAM

Arastirma Bolimi faaliyet kapsaminda bulunan her tiirlii bilgi, tahmin ve strateji tretim siirecleri ve trlnleri tGretim esaslarinin belirlenmesi bu
prosedir kapsamindadir.

3. GiZLiLiK VE DAGITIM

Bu prosediir icerigi gizli sayilacaktir ve yetkisiz kisilere ifsasi veya dagitimi gerceklestiriimeyecektir. imzalanmis basili dékiiman giivenli bir sekilde
saklanarak, kopyalanamayacak ve (iclinci sahislarla paylasiilmayacaktir.

4. GOZDEN GECIRILMESiI VE GUNCELLENMESI

Bu prosediir Sahibi Bélim tarafindan yilda en azindan bir kere gozden gegirilerek giincellenecektir. Belirlenmis onay gergevesinde onaylarini
tamamlayarak sirekliligini saglayacaktir. Bu prosedir lizerinde yapilacak revizyonlar Kurumun degisen ihtiyaclarina ve gereksinimlerine yanit
olarak ortaya cikabilecek degisiklikleri uygulamanin ve iletmenin baslica yoludur. Prosediir (izerindeki her tirli tadilat, ilave veya iptal, uygulama
oncesinde revizyon prosediriine uygun sekilde belgelenerek, onaylanacaktir.

; Alternatif
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5. SORUMLULUK

Bu proseddiriin uygulanmasina iliskin genel sorumluluk Arastirma Bolimi’ne aittir. Yapilan isleme bagli olarak isleme dahil olan diger birimler de
ilgili prosedir maddeleri uyarinca islem yapmalidir.

A. SIRKET DEGERLEMELERI

6. VERi TABANI OLUSTURULMASI VE GUNCELLENMESI

1. Arastirma Bolimi’niin faaliyetlerini stirdliirmesi icin sirket ve sektorlerle ilgili veri tabani olusturulmasi ve glincellenmesi 6nem tasir.

2. Arastirma analisti, takip edilen sirketlerle ilgili bilgi ve verileri ¢esitli kaynaklardan (KAP, BIST ve ilgili sirketin resmi internet sitesi v.b.) temin
ederek bilgisayar ortaminda arsivler.

3. Arastirma analisti ilgili sektorlerle ilgili bilgi ve verileri cesitli kaynaklardan (TUiK, ODD, DHMI, TCUD, BDDK, TCMB v.b.) temin ederek
bilgisayar ortaminda arsivler. Ayrica sektor birliklerinin yayinlarina abonelik yoluyla veri altyapisi kuvvetlendirilebilir.

7. SIRKET ZiYARETLERI

1. Arastirma Boliimi gelecek donemdeki ekonomik ve sektorel gelismeleri degerlendirir; olumlu veya olumsuz yonde hareketlilik gbstermesi
beklenen sirketleri belirler. Takip eden donemde bu sirketlerin ziyaret edilmesi ve rapor yazilmasi hedeflenir.

2. Arastirma analisti, ziyaret etmeyi planladig sirketleri arayarak randevu alir.

3. Ziyaret Oncesi sirket haberleri incelenir, sirketin finansal sonuclari analiz edilir. Bu calisma sonucu ziyaret dncesi soru formu hazirlanir.

8. ARASTIRMA RAPORLARI YAZIMI

Arastirma Bolimu sirket degerlemesi yapmak amaciyla farkh formatlarda rapor hazirlamaktadir. Bu raporlar e-posta yoluyla misterilere
ulastirihir.

Arastirma raporlari, Altenatif Bank biinyesindeki ilgili birimler, Alternatif Menkul misterileri ve potansiyel musterileriiceren bir Genel Dagitim
Listesi’ne gonderilebilecegi gibi miisteri temsilcilerine gonderilerek onlar araciligiyla da dagitimi yapilabilir. Dagitim listesine eklenme talebi

. Alternatif
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oldugunda arastirma analisti s6z konusu kisinin e-posta adresini Outlook tizerinden ilgili listeye ekler. Yatirim Danismanligi Hizmeti’ne yonelik
belirli bir musteri gruplarina belirli bir bedel ve/veya hizmet karsiliginda hazirlanan raporlar, ilgili hizmeti alan musterileri ile e-posta yoluyla
paylasiimaktadir.

8.1 Bilanco Analiz Raporu:

Bilango analiz raporlari, bilanco donemlerinde sirketin finansal sonuglarinin kamuoyuna duyurulmasindan sonra hazirlanan Grinlerdir. Bu
raporlar, Finnet Elektronik / MGA Yazilim (“Finnet”) ile yapilan anlasma ile temin edilen ve internet Gzerinden kullanilan otomasyon programi
Uzerinden olusturulur.

Arastirma analisti, agsagidaki linkten e-posta ve sifre bilgileri ile sisteme giris yapar. Menilde yer alan Bilango Analiz sekmesinde segilen pay
senedinin kodu girilerek rapor olusturulur. Sirket’in finansallari, faaliyet raporu ve sunumu incelenerek gerekli gériilmesi halinde bilgi ve yorum
eklenir. Son hali verilen rapor Arastirma dosyasina kaydedilir ve Genel Dagitim Listesine e-posta ile gonderilir.
https://www.finnet.com.tr/CMS/ALTERNATIF/Kullanici/GirisYap

8.2. Sirket Raporlari:

Sirket raporlari, bir sirket hakkinda Arastirma Bélimu tarafindan hazirlanan en kapsamli raporlardir.

Sirket raporu hazirligi strecinde; Sirket ile ilgili tim veri ve belgeler incelenir, sirket ve sektorle ilgili haber ve gelismeler arastirilir, sirket
yetkilileri ile gbrismeler yapilir, gelecek donem tahminleri yapilarak degerleme modeli olusturulur.

Arastirma kapsamindaki ilgili sirketin sektoriinde yer alan ve benzerlik gésteren sirketler ile birlikte, sektérel pozisyonu belirlenir. Bunun igin,
ilgili sektor icin yukarida belirtilen kamuya acik kaynaklardan dogrulanabilir/kaynak gosterilebilir bilgi ve rasyolar kullanilir. Yapilan
degerlemelerin ve tahminlerin yaninda, piyasa islemlerindeki donemsel dalgalanmalara paralel olarak, bir sirketin fiili dolasimdaki paylarinin
degeri, sirketin toplam piyasa degerinden dikkate deger olclide farklilasabilmektedir. Bu sebepten, raporda, fiili dolasimdaki pay orani ve piyasa
degeri bilgileri paylasilmaktadir.

Sirket raporlari, Finnet Elektronik / MGA Yazilim (“Finnet”) ile yapilan anlasma ile temin edilen ve internet Gzerinden kullanilan otomasyon
programi lizerinden olusturulur.

Arastirma analisti, asagidaki linkten e-posta ve sifre bilgileri ile sisteme giris yapar. Menude yer alan Sirket Raporlari sekmesinde secilen pay
senedinin kodu girilerek rapor olusturulur. Otomasyon ile sirket ile ilgili piyasa verileri ve finansal tablolar rapor formatinda olusur. Rapora
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yatirirm temasi, riskler, sirket hakkinda ve degerleme boélimleri analist tarafindan eklenir. Degerleme modeline gore tespit edilen getiri
potansiyeli BIST 100 Endeksi igin dngoriilen getiri ile kiyaslanir ve rapora ilgili pay senedi icin endeks goreceli getiri beklentisi yazilir. Son hali
verilen rapor Arastirma dosyasina kaydedilir ve Genel Dagitim Listesi'ne e-posta ile gonderilir.
https://www.finnet.com.tr/CMS/ALTERNATIF/Kullanici/GirisYap

8.3. Sirket Giincelleme Raporlari:

Sirket glincelleme raporlari, daha 6nceden hakkinda sirket raporu hazirlanmis sirket icin yapilan tahminlerin glincellenmesini gerektirecek bir
durum oldugunda hazirlanan raporlardir. Sirket glincelleme raporlari, sirket raporlarina gore daha dar bir kapsama sahip olmaktadir.

Sirket guincelleme raporlari, Finnet Elektronik / MGA Yazilim (“Finnet”) ile yapilan anlagsma ile temin edilen ve internet Gzerinden kullanilan
otomasyon programi lizerinden olusturulur.

Arastirma analisti, asagidaki linkten e-posta ve sifre bilgileri ile sisteme giris yapar. Menude yer alan Sirket Raporlari sekmesinde secilen pay
senedinin kodu girilerek rapor olusturulur. Otomasyon ile sirket ile ilgili piyasa verileri ve finansal tablolar rapor formatinda olusur. Rapora
yatirim temasi, riskler ve degerleme bolimleri analist tarafindan eklenir. Raporda sirketin yapisindaki degisiklikler ve mali yapisina etki
edebilecek faktérler agiklanir. Onceki rapora gore beklentilerin hangi nedenlerle ve ne oranda degistirildigi belirtilir. Raporda, ekonomik
konjonktiire uygun revizyonlar yapilir. Degerleme modeline gore tespit edilen getiri potansiyeli BIST 100 Endeksi icin dngorilen getiri ile
kiyaslanir ve rapora ilgili pay senedi icin endeks goreceli getiri beklentisi yazilir. Son hali verilen rapor Arastirma dosyasina kaydedilir ve Genel
Dagitim Listesi’'ne e-posta ile gonderilir.

https://www.finnet.com.tr/CMS/ALTERNATIF/Kullanici/GirisYap

8.4. Bilgi Notlar::

Bilgi notlari; ilgili sirketin ziyaret edilmesi, analist toplantisi gerceklestirmesi veya hisseye iliskin yatirrmci/misteri temsilcilerinin sorularinin
artmas! durumunda durumunda elde edilen gilincel bilgilerin yatirimcilara aktarilmasi amaciyla hazirlanan kisa raporlardir. Bu raporlarda
degerleme ve endeks goreceli getiri beklentisi belirtilmeyebilir.

Bilgi notlari, formatsiz olarak e-posta icine yazilabilecegi gibi Finnet Elektronik / MGA Yazilim (“Finnet”) ile yapilan anlasma ile temin edilen ve
internet tzerinden kullanilan otomasyon programi lizerinden de olusturulabilir.

; Alternatif
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Arastirma analisti, asagidaki linkten e-posta ve sifre bilgileri ile sisteme giris yapar. Menude yer alan Bilgi Notu sekmesinde segilen pay senedinin
kodu girilerek rapor olusturulur. Otomasyon ile sirket ile ilgili piyasa verileri ve finansal tablolar rapor formatinda olusur. Rapora sirket ile
yapilan gérismenin one ¢ikan baslklari analist tarafindan eklenir. Son hali verilen rapor Arastirma dosyasina kaydedilir ve Genel Dagitim
Listesi’'ne e-posta ile gonderilir. https://www.finnet.com.tr/CMS/ALTERNATIF/Kullanici/GirisYap

8.5. Haber Analiz Notu:

Haber analiz notlari; sirketle ilgili glincel bir gelisme veya haber akisinin olmasi durumunda gelismenin sirket Gzerindeki olasi etkisinin
yatirnmcilara aktarilmasi amaciyla hazirlanan kisa notlar veya raporlardir. Bu raporlarda degerleme ve endeks goreceli getiri beklentisi
belirtilmeyebilir.

Haber analiz notlari, formatsiz olarak e-posta igine yazilabilecegi gibi, Finnet Elektronik / MGA Yazilim (“Finnet”) ile yapilan anlasma ile temin
edilen ve internet lzerinden kullanilan otomasyon programi lGizerinden de olusturulabilir.

Arastirma analisti, asagidaki linkten e-posta ve sifre bilgileri ile sisteme giris yapar. Menude yer alan Haber Analiz sekmesinde secilen pay
senedinin kodu girilerek rapor olusturulur. Otomasyon ile sirket ile ilgili piyasa verileri ve finansal tablolar rapor formatinda olusur. Rapora ilgili
haber ile birlikte bu gelismenin sirketin operasyonlari ve finansallari tGzerindeki olasi etkisi analist tarafindan eklenir. Son hali verilen rapor
Arastirma dosyasina kaydedilir ve Genel Dagitim Listesi’ne e-posta ile gonderilir.

https://www.finnet.com.tr/CMS/ALTERNATIF/Kullanici/GirisYap

Hazirlanan raporlarin timi, genel, objektif ve kisi ¢ikarlari disinda hazirlanir.

8.6. Strateji ve Model Portfoy Raporlari:

BIST performansina yonelik 6ngorler ve bu temalar isiginda hisse tercihlerini iceren raporlardir. Powerpoint sunum formatinda yazilir. Sirasiyla
kiiresel beklentiler, i¢ piyasaya yonelik beklentiler ve en son olarak da tercih edilen hisselerle ilgili analiz ve degerlemelere yer verilir.

llgili raporda, analist ve kurum tarafindan arastirma kapsaminda olan sirketler icerisinden, mevcut makro ve/veya sektérel konjonktiire bagl
beklentiler dikkate alinarak daha pozitif ayrismasi beklenen sirketler secilerek onerilir. Bu sebepten, 6nerilen her sirket Model Portfoy’e
eklenmeyebilir.
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9. RAPOR YAZIMINDA ASGARIi STANDARTLAR:

(1) Raporda one sirllen goriis, 6neri ve beklentiler, givenilir bilgiye ve dogrulanabilir/test edilebilir veriye dayanmalidir. Raporun
hazirlanmasinda kullanilan veriler ve/veya kaynaklara iliskin bilgiler agiklanmalidir.

(2) Arastirma raporunun basinda, sirketin pay kodu ve simgesi, paylarinin islem goérdigl pazar, bu pazara 6zgi 6nemli ve yatirimcinin dikkat
etmesi gerekli islem kurallari, faaliyet gosterdigi birincil sektor ve endustri, rapor tarihi itibariyle cari pay fiyati ve piyasa degeri, tavsiyeye yonelik
hedef pay fiyati dahil olmak lzere sirket hakkindaki sermaye piyasalarina iliskin temel bilgilerile dogrudan veya dolayh olarak Sirket hakkinda
daha onceKurul tarafindan haftalik biilteninde yayinlanan ve Borsa tarafindan KAP'ta yayinlanan yatirimcilarin yatirim kararlarini etkileyecek
nitelikte 6nemli duyuru/kararlar hakkinda 6zet bilgiler bulunmaldir.

(3) Raporda, sirketin kisa bir tanitimina, son Ug yil icinde ortaya gikan kayda deger gelismelerine, analistin kar tahminine, sirket pay degerlemesine
iliskin 6zetine ve yatirim/ genel yatirim tavsiyesine yer verilmelidir.

(4) Rapora konu sirketin gelir ve giderlerine etki eden temel faktorlerin tartisilmasi da dahil olmak (izere rapor, sirketin faaliyetine iliskin analistin
net bir gorusind barindirmahdir. Raporda kullanilan kesin verilerin ve bu verilere dayal olarak elde edilen 6ngorilerin/énermelerin agikca
ayristirilmasi gerekir.

(5) Rapor; kamuya paylasiimis bilgilerden elde edilen bilgiler cercevesinde sirketin faaliyette bulundugu sektoriin dinamiklerine yonelik olarak
genel bir degerlendirme icermelidir.

(6) Raporda yer verilen tavsiye, degerlendirme veya fiyat hedefi makul, anlamli ve anlasilabilir bir temele dayanmalidir.

(7) Sirket degerlemesine iliskin olarak raporda kapsamli bir degerleme analizi bulunmalh ve kullanilan degerleme modelleri ile varsayimlari
hakkinda net ve acik bilgileri barindirmalidir.

(8) Raporda, sirketin gecmis son (g yillik finansal performansinin analizine ve gelecekteki performans tahminine yer verilmelidir.

(9) Rapora konu sirkete yonelik yatirim karari icin risk olusturabilecegi disiinlilen potansiyel olumsuz sektor ve sirket gelismelerine, varsa bu
gelismelere yonelik dayanak olarak gosterilebilecek haber veya rapor gibi kaynaklara raporda yer verilmelidir.
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10. ARASTIRMA RAPOR FORMATI

(1) Yayinlanacak Rapor asgari olarak asagida belirtilen baslk ve iceriklere sahip olmalidir.

A) Raporun Temel Bilgileri

a. Raporun Tarihi

b. Raporun Tiri

c. Rapora Konu Sirketin Unvani

d. Rapora Konu Sirketin Tanitimi (sirketin ana ve diger faaliyet alanlari, Grlnleri ve hizmetleri, sektor ve/veya Pazar blylkligu vb.)

e. Rapora Konu Sirketin Pay Piyasasina Yonelik Temel Bilgileri (rapor tarihi itibariyle; pay kodu, islem gordugl pazar bilgisi ve bu pazara iliskin
islem kurallari, hakim ortaklari, fiili dolasimdaki pay orani, piyasa degeri, islem hacmi, piyasa likiditesi, cari pay fiyati, yerli — yabanci yatirimci
orani ile tavsiyeye yonelik hedef pay fiyati )

f. Raporu Diizenleyen Kurum ile Raporu Hazirlayan Analist Bilgileri

B) Raporun Ozeti — Yatirim Ozeti

a. Analistin Fiyat Tahmini ve Sirket Pay Degerlemesi

b. Sirket Pay Degerleme Tarihi ve Kullanilan Yéntem ve Veriler Hakkinda Ozet Bilgileri
c. Yatirim / Genel Yatirim Tavsiyesi

C) Degerleme

a. Kullanilan Olciit ve Modeller ile Kullanilan Varsayimlar Hakkinda Bilgi

b. Girdiler ve Bulgular
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D) Finansal Analiz

a. Sirketin Gecmis Finansal Performans Analizi

b. Sirketin Gelecek Finansal Performans Tahmini

c. Finansal Performans Analiz ve Tahmin Yontem ve Araclari

E) Yatinnm Riskleri

a. Potansiyel Yatirim Riskleri ve Gerekgeleri

F) Sonug

a. Raporda Ulasilan Nihai Sonug

b. Analistin Ongériisii ve Gorisi

c. Raporda Kullanilan Analiz ve Degerlendirmelere iliskin Ozet Tablo ve/veya Grafik
d. Raporda kullanilan verilerin ve yontemlerin glivenilir, adil, uygun ve makul olduguna iliskin beyan
G) Kaynakga

a. Raporun hazirlanmasinda kullanilan veriler ve/veya kaynaklara iliskin bilgiler.

11. DEGERLEME VE DERECELENDIRME

1. Yatirim onerisinde bulunulan tiim sirket raporlarinda birden fazla sirket degerleme bolimu bulunabilir. Bu bélimde sirketin yapisina uygun
olarak indirgenmis Nakit Akimlari (INA), carpan analizi, Gordon Biiylime Modeli veya Net Aktif Degeri (NAD) gibi cesitli degerleme yéntemleri
kullanilir. Raporda kullanilan degerleme yontemlerinin uygunlugu ayrica raporun ilgili béliminde paylasilir. Arastirma kapsamindaki sirketin
kendi operasyonel/finansal 6zelliklerinin yaninda ilgili sektoriin performansinda belirleyici faktoérlere baglh olarak farkl degerleme yontemleri
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secilmektedir. Ayni zamanda, ilgili yontemlerin kullanilmasi sirasinda gelecek beklentileri olustururken, gecmis donemlerde gerceklesmis
donemsel ve/veya kalici degisimlerin etkilerine dikkat edilir.

2. Uygulanan yontemlere belirli agirliklar verilerek “Hedef Piyasa Degeri” tespit edilir.

3. Sirketler icin “Endeksin Uzerinde Getiri”, “Endekse Yakin Getiri” ve “Endeksin Altinda Getiri” seklinde ti¢ farkli yatirim éneri derecelendirmesi
kullanilmaktadir. Bu 6neriler, degerleme modeline gore tespit edilen getiri potansiyeli BIST 100 Endeksi icin 6ngorilen getiri ile kiyaslanarak
verilmektedir.

4. Buna gore degerleme modeline gore tespit edilen getiri potansiyeli BIST 100 Endeksi icin 6ngorilen getiriden yiksek olan sirketler igin
“Endeksin Uzerinde Getiri”; getiri potansiyeli BIST 100 Endeksi icin éngoriilen getiriye yakin olan sirketler icin “Endekse Yakin Getiri”; getiri
potansiyeli BIST 100 Endeksi icin 6ngorilen getiriden disik olan sirketler icin “Endeksin Altinda Getiri” 6nerisinde bulunulmaktadir. Sirketin
degerleme sonucu ile analist tavsiyesinin ¢elismesi durumunda analist tavsiyesi baz alinir.

B. PERIYODIK YAYIN VE DEGERLENDIRMELER

Arastirma Bolimda, guinlik is akisi gergevesinde kurum musterisi yatirnmcilarin ve kurum igi birimlerin bilgilendirilmesine yonelik olarak, periyodik
yayinlar hazirlamakla sorumludur. Bu kapsamda Tiirkce olarak “Ginlik Biilten” hazirlayabilir. Bunun disinda gerekli goriilmesi durumunda
haftalik, aylik, ceyreklik ve yillik bazda makro goériiniim ve sirket beklentilerini iceren raporlar da olusturulabilir.

Gunlak Bilten: Turkce olarak hazirlanan Ginlik Bilten’de kiresel piyasalar ile yurtici hisse senedi piyasasindaki son donem gelismeler, makro
ekonomik haberler ve sirket haberlerine yer verilir; ilgili tablo ve grafiklerden faydalanilir. Biiltende yurtici ve yurtdisinda aciklanacak makro
veriler, dniimizdeki donemde beklenen bilanco aciklamalari ile sermaye artirimi ve temetti gerceklesmeleri de yer alabilir.

Gunlik bulten excel formati tGzerinde hazirlanir; déviz ve faiz piyasalarini da kapsayan Alternatif Bank Glinlik Piyasa Yorumu ile birlestirilerek
pdf formatina cevrilir ve Genel Dagitim Listesi’ne e-posta ile gonderilir.

C. DIGER FAALIYETLER
1. Halka Arz Bilgilendirme Notlari:

a) Halka arz bilgilendirme notu, halka acilan sirketlerle ilgili kurumun musterilerini bilgilendirerek yatirim kararlari konusunda destek veren
bir calismadir.
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b) Yatirimcilarin bilgilendirilmesine dénik olarak yapilan bu ¢alismanin yani sira konsorsiyuma katilim daveti alinan sirket halka arzlarinda
kurumun konsorsiyuma katilimina karar verecek yetkili organlari bilgilendirmek ya da konsorsiyum liderligi yapilan halka arzlarda
potansiyel musterileri ve potansiyel konsorsiyum Gyelerini bilgilendirmek Gzere de raporlar yazilabilir.

2. Kar Tahminleri:

a) Kar tahmin etme siirecinde, sirketlerin gecmis finansal verilerinden, sirket haberlerinden, sirketin Yatirrmci sunumlarindan ve st yonetimle
yapilan analilist toplantilarindaki paylasimlarindan yararlaniimaktadir.

b) Kar tahmininin temelini gelecek yillara iliskin model olusturma siireci belirlemektedir. Model olusturulurken, ge¢mis yillarin finansal
verilerinden, sirket goriismelerinde elde edilen bilgi ve izlenimlerden, genel ekonomik hedef ve beklentilerden faydalaniimakta, mevcut
bilgiler finansal tutarlilik tasiyan birer modele donistirilerek bu modelin en dogru sonucu vermesi igin sirket ya da piyasa yapisinda meydana
gelisen degisimler modele yansitilarak glincellemeler yapilmaktadir.

c) Arastirma analisti, sirketlerin finansal rakamlarinin agiklanmasini takiben kendi tahminlerini ve gerceklesen rakamlari bir arada kaydederek
kendi performanslarini 6lgme ve gelistirme imkanina sahip olmaktadirlar.

12. YURURLUK

is bu prosediir Yonetim Kurulu tarafindan onaylandigi giin yiiriirliige girer. Yurirlige girdikten sonra internet sitesine eklenecektir.
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