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Euro/Dolar Paritesi’ndeki Yiikselisi Destekleyen ve Sinirlayan Faktérler

ABD’de 2010’un lgiincii ¢eyreginden itibaren fiyat baskilarinin azalmasina ek olarak, ekonomik
aktivitenin toparlanma hizinin gerilemesi, Amerikan Merkez Bankasi’'nin (FED) resesyondan
yeni ¢ikan ve issizligin hala ¢ok yiiksek oldugu ekonomiyi canlandirma ¢abasinin artacagi
beklentisine neden olmustur. FED’in bu kaygi ile para politikasini daha da gevsetecedi beklentisi
Eyliil ayindan itibaren dolar’in diger para birimleri karsisinda deder kaybetmesine neden
olmaktadir. Bu ¢alismada dolar’in esas olarak euro karsisinda deger kaybina yol acan faktérler
incelenerek, mevcut konjonktiirde euro/dolar paritesindeki yiikselisi sinirlayici etkenler ortaya
konulmaktadir.

Uluslararasi Ekonomide Gegtigimiz Haftanin OGnemli Gelismeleri

ABD

e Eyliil ayinda degismemesi beklenen tarim disi istihdam 95,000 azalirken, %9.7’de kalmasi
beklenen issizlik orani %9.6 oldu.

e Adustos'ta bekleyen konut satislari %4.3 yiikseldi.

e Adustos'ta fabrika siparisleri %0.5 azald.

e Eyliil ayinda.ISM imalat disi sektérler endeksi beklentilerin lizerinde %51.5'den %53.2'ye
ylikseldi.

e Eyliil ayinda 6zel istihdam artis beklentilerinin aksine 39 bin kisi azald.

e Adustos ayinda toptan satis stoklari beklentiler %0.5 artis yéniindeyken % 0.8 artarak 409.4
milyar dolar oldu.

e Issizlik maasi basvurular 6nceki hafta 455,000 olan beklentilerin altinda 445,000 oldu.

e Kongre Biitce Ofisi, tilkenin 30 Eyliil'de sona eren mali yilda 1.29 trilyon dolar ile ikinci
Diinya Savasi’ndan bu yana gériilen en biiyiik ikinci biitce agigini verdigini bildirdi.

AVRUPA

e Euro Bélgesi'nde perakende satislar Agustos ayinda beklentilerin iizerinde %0.4 dlistii.

e Avrupa Merkez Bankasi(ECB) ve ingiltere Merkez Bankasi(BOE) gegen haftaki
toplantilarinda faiz oranlarini degistirmedi.

e Avrupa'nin en biiyiik ekonomisi olan Almanya'da ihracat ikinci ayinda da diisti, ithalat ise
%0.9 artti.

e Almanya'da Agustos'ta sanayi liretimi %0.5 olan beklentilerin tizerinde %1.7 artti.

e Ingiltere'de Sanayi Uretimi Adustos'ta beklentilere paralel %0.3 artti.

. ispanya'da Haziran ayinda 4 milyon’un altina diisen issiz sayisi, Eyliil ayinda yeniden 4
milyon’un lizerine ¢ikarken, issizlik orani %8.3 seviyesinde gerceklesti.

e Yunanistan Merkez Bankasi tarafindan yapilan agiklamada, yilin birinci ¢eyregine oranla
%5.2 artis kaydeden Yunanistan'in dis borcunun, bu yil icin hedeflenen gayri safi yurt igi
hasilanin (GYSH) %184'iine denk distiigi belirtilirken, dis borcun artmasina nakit para
ihtiyaglarini dogrudan Avrupa Merkez Bankasi'ndan karsilayan bankalarin bor¢lanmasinin
neden oldugu belirtildi.

DIGER ULKELER

e Japonya Merkez Bankasi (BoJ) faiz oranini %0.1'den %0-0.1 aralidina indirdi. BoJ, ayrica
Hazine ve sirket tahvili, borsa yatirim fonu ve diger fonlari satin alacagini agikladi. BolJ faiz
oranlarini fiyat gelismelerinin dengelendigi yargisina varana kadar sifir seviyesinde
tutmaya devam edecegini de vurguladi.

e Japonya’da Eylil ayinda 6ncii gistergeler endeksi beklentilerin lizerinde 101.4 olarak
agiklandi.

e Japonya’da Agustos ayinda cari islemler fazlasi yillik %5.8 azald..

e Avustralya Merkez Bankasi(RBA), faiz oranlarinda bir dedisiklige gitmeyerek %4.50°de sabit
tuttugunu agikladi.

e  Brezilya gegen hafta son iki yilin en yliksek seviyesine gelen realdeki artislari 6nlemek igin
yabanci yatinmcilardan aldigi tobin vergisini ikiye katladi. Hiikiimet yabancilar tarafindan
yapilan sabit getirili yatirrmlardan aldigi tobin vergisini %2'den %4'e yiikseltecek.
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Euro/Dolar Paritesi’ndeki Yiikselisi Destekleyen ve Sinirlayan Faktorler

ABD’de 2010’un lgiincii ¢eyredinden itibaren fiyat baskilarinin azalmasina ek olarak, ekonomik aktivitenin
toparlanma hizinin gerilemesi, Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) resesyondan yeni ¢ikan ve issizligin hala ¢ok
yliksek oldugu ekonomiyi canlandirma g¢abasinin artacadi beklentisine neden olmustur. FED’in bu kaygi ile para
politikasini daha da gevsetecegi beklentisi Eyliil ayindan itibaren dolar’in diger para birimleri karsisinda deger
kaybetmesine neden olmaktadir. Bu ¢alismada dolar’in esas olarak euro karsisinda deder kaybina yol agan faktérler
incelenerek, mevcut konjonktiirde euro/dolar paritesindeki yiikselisi sinirlayici etkenler ortaya konulmaktadir.

EUR/USD Paritesinin Yiikselmesine Neden Olan Faktoérler

Amerikan Merkez Bankasi (FED) 21 Eylul'de gergeklestirdigi son toplantisinin ardindan yaptigi agiklamada ikinci kez
niceliksel genislemeye (QE2) gidebilecegine dair acik bir ifade kullanmasa da, ekonomiye dair yaptig
degerlendirmeler ve kullandigi Gslup ile bu yonde sinyaller vermistir. FED toplantisi dncesinde olusan beklentiler
giderek artarak EUR/USD paritesinin Eylll ayindan itibaren belirgin bir yikselis trendine girmesine yol agmistir. 1.26
seviyelerinden yikselisine baslayan parite Ekim ayinin ilk haftasinda 1.40 seviyesine yaklasmistir. Paritenin yukselisi
temel olarak, ABD ve Euro Bolgesi arasindaki faiz farklarinin 6niimiizdeki donemde artabilecek olmasi ile
aciklanabilir. S6z konusu farkin artmasi ise esasinda her iki ekonominin mevcut goérinimuni ile ilgili
degerlendirmelere bagh gérinmektedir.

i. ABD ve Euro Bolgesi’'nin ekonomik goriiniimii

ABD ve Euro Bolgesi’'nin son donemdeki biyiime performansi degerlendirildiginde her iki ekonominin de toparlanma
yoninde cok da iyimser bir ilerleme kaydetmedigi gérilmektedir. Her iki ekonomi de maliye politikasi bakimindan
cesitli kisitlar altindadir. Euro Bolgesi Glkeleri yiksek kamu agiklarinin Glke risklerini artirmasini dnlemek amaciyla
daraltici mali tedbirler almaya baslarken, ABD’de resesyon nedeniyle uygulanan genisleyici maliye politikasinin bitce
acigl ve borg stokunu rekor seviyelere yilkseltmesi, bundan sonra mali Onlemlerin artirilabilmesi imkanini
sinirlamaktadir. Bu bakimdan, gerek ABD’de gerekse Euro Bolgesi'nde ekonomik aktivitede belirgin bir artis
beklenmemektedir. Euro Bolgesi’'nin oncil biylime gostergelerinin son donemdeki beklenenden kot olmayan
performansinin da daraltici mali 6nlemlerin etkilerinin gecikmeli olarak goriilecegi dikkate alinarak degerlendirilmesi

gerekir.
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Kaynak: Bloomberg gostermektedir.
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Her iki ekonominin issizlik rakamlari karsilastirildiginda ise, Euro Bdlgesi’'nde issizlik oraninin daha yiiksek oldugu,
ancak Euro Bélgesi'nin lokomotifi durumundaki Almanya’nin issizlik oraninin ABD’den oldukga disiik oldugu ve 2009
yili Subat ayindan bu yana disiis trendi icinde oldugu goriilmektedir. Ote yandan, Euro Bolgesi'nde enflasyonun
ABD'ye kiyasla bir miktar daha yiliksek oldugu ve ABD’nin aksine hafif bir artis egiliminde oldugu goriilmektedir. ABD
ekonomisine dair deflasyon endiseleri devam ederken Euro Bolgesi'nin nispeten daha yiksek bir enflasyon oranina
sahip olmasi, Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) siki para politikasini da desteklemektedir.

ii. FED’in ikinci kez Niceliksel Genislemeye (QE2) gidecegi, buna karsilik ECB’nin siki parasal durusunu
koruyacagi beklentisi
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Politika faiz orani %0-0.25 bandinda olan FED’in faiz indirimine gitme imkani kisith olmasina karsin, Hazine tahvili
almlan karsihginda piyasadaki likiditeki artirarak, yeniden niceliksel genisleme politikasi uygulama olanagi
bulunmaktadir. Nitekim, FED’in 2-3 Kasim tarihlerinde yapacagi bir sonraki toplantisinda bu yonde karar almasi
beklenmektedir.

FED’in genisletici para politikasina devam etmesine karsilik, FED’den farkli olarak birincil hedefi fiyat istikrarini
saglamak olan ECB’nin enflasyonist baskilarin artabilecegi gerekcesi ile siki parasal durusunu korumasi
beklenmektedir.

Ayrica, gelismis (ilke merkez bankalari icinde Avrupa borg krizine ragmen halen faiz oranini en yiksek tutan Merkez
BankasI ECB’dir. Boylece, euro cinsinden mali varliklarin getirisi diger gelismis tlke para birimlerinin getirilerine gore
daha yuiksek kalirken, bu durum EUR/USD paritesinin yiikselisinde etkili olmaktadir.



EUR/USD’deki yiikselisi sinirlayici faktérler

i Miidahaleler ve dolar cinsinden yatirimlar

Gelismis ve gelismekte olan lilke merkez bankalarinin déviz piyasalarina midahalelerinin dolarin gliclint etkiledigi
bilinmektedir. Son dénemde, Japonya Merkez Bankasi'nin yendeki asiri degerlenmeyi 6nlemek amaciyla piyasadan
dolar almasi, global 6lgekte dolar likiditesini azaltarak dolara gegici de olsa kismen deger kazandirmaktadir. Brezilya
ve Rusya gibi emtia ve enerji Uriinleri ihracatina dayali gelismekte olan llke ekonomilerinde ise merkez bankalarinin,
sermaye girisleri nedeniyle para birimlerindeki deger artisi konusunda endiseli olduklari gériilmektedir. Ayrica, Cin ve
diger gelismekte olan Asya ekonomilerinin ihracata dayali biylime politikalarini siirdiirebilmek icin para birimlerinin
degerini diisiik tutma egilimi devam etmektedir. Tum bu faktorler dolardaki asiri bir deger kaybini énleyici unsurlar
olarak gorilmektedir.

Ote yandan, ABD’de agiklanan verilerin ekonomik
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Kaynak: CFTC, Bloomberg

ii. Ticaret Agirhikl Dolar ve Euro endekslerinin seyri

ABD ve Euro Bolgesi'nin dis ticaret iliskisinde

Ticaret Agirlikl Euro Endeksi

Ticaret Agirlikli USD Endeksi (sag eks.) bulundugu Ulkelerin para birimleri karsisinda dolar ve

150 1 r 100 euro’nun reel degerini yansitmak tzere olusturulan
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L durum dolardaki deger kaybinin sonlarina yaklasildigi
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*Deutsche Bank Trade Weighted Index kullanilmistir. da yakin olmadigi gérilmektedir. Bu durum, teknik
Kaynak: Bloomberg olarak euro’daki yiikselisin giic kaybetmesine neden

olabilecektir. Ayrica, Euro Bolgesi'ne yonelik ekonomik kirilganliklarin euro’daki deger artisini sinirlama ihtimali
EUR/USD paritesinde asagi yonli hareketin baslama olasiligini artirmaktadir.



iiii. Risk istahinin kriz 6ncesi seviyelerine ulasmamis olmasi
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Kaynak: Bloomberg
iv. Euro Bolgesi lilkelerinin riskli goriinimii
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Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg

EUR/USD paritesinin yukari yonlii hareketini sinirlayan bir diger etken de Euro Bolgesi'ndeki bircok tlkenin, tlke risk
priminin yiiksek olmasidir. Yunanistan, irlanda, ispanya, Portekiz ve italya’nin 5 yillik CDS spreadleri alinarak
olusturulan ortalamaya bakildiginda Mart 2010’dan beri Euro Bolgesi’'nin en sorunlu tlkelerinin CDS’lerinin yukari
yonli baski altinda oldugu dikkat cekmektedir. Ayrica, Euro Bélgesi kamu borg stokunun Gayri Safi Yurt ici Hasila
(GSYIH) icindeki payinin 2010’un ilk ceyregi itibariyle %80’in iizerinde oldugu ve &zellikle Yunanistan ve irlanda’nin
borg stoklarinin artmaya devam ettigi dikkate alindiginda Euro Bélgesi’nin kamu gostergeleri agisindan ¢ok da iyimser
olunamayacagi anlasilmaktadir. ECB’nin enflasyonist baskilarin artmasi durumunda para politikasini sikilastirma
egiliminin devam etmesi ihtimali, bliyiime goériiniminin daha da bozulmasi durumunda maliye politikasi kisitlar
altinda hikiimetlerin 6nlem alma kabiliyetini azaltabilecektir.

Biiyiime Orani (yillik,%) ABD ve Euro Bolgesi'nin  biyime  dinamikleri
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Buna ek olarak, EUR/USD paritesindeki yukselis dis ticarete etkisi agisindan incelendiginde, Euro Bolgesi tlkelerinin
rekabet gucli agisindan giderek daha dezavantajli hale geldikleri goriilmektedir. Kiiresel ekonomideki déviz kuru
istikrarsizliklarinin stirdigi bir ortamda dolar’daki mevcut deger kaybinin ise, ABD’nin rekabet glciine 6nemli bir
katkisi oldugu soylenemez. Dolayisiyla, euro’daki ylkselisin dis ticaret imkanlari agisindan Euro Bolgesi ekonomisinin
blylime performansini azaltici etkide bulundugu sdylenebilir. Bu nedenle, rekabet gliciiniin azalmasi anlamina gelen
euro/dolar’in yiikselisi, hikkimetlerin miidahale etme ¢abalarina yol acabilecektir.

Sonug Olarak...

ABD’deki parasal genislemenin devam etme ihtimaline karsilik, ECB'nin para politikasini sikilastirma egilimi euro’ya
deger kazandiran en 6nemli faktor olarak gorilmektedir. ECB'nin Ekim ayi toplantisi sonrasinda faiz artirrmina 2011
yilinin Uglinci ceyreginden 6nce baslamayacagl beklentisi artmis olsa da, Euro Bodlgesi ekonomisine iliskin
kirilganliklar siki para politikasi durusunun korunmasi konusunda 6nemli bir engeldir. Euro Bdlgesi Ulkelerinin,
kiiresel resesyonun ardindan toparlanma konusunda belirgin bir asama kaydedememis olmalarina ragmen,
kredibilite kaybina ugramalarina neden olan kamu agiklarini azaltma gabasi igine girmeleri, kriz dncesinde bile cok da
dinamik olmayan biliyiime performanslarini olumsuz etkileyebilecektir. Bu olumsuz etkilerin gecikmeli olarak
gorulmesi beklenirken, ECB’nin enflasyonist baskilarla birlikte yavaslayan buyime karsisinda zor durumda kalmasi
olasidir. Tim bu faktérler euro’nun deger kazanma potansiyelini sinirlamaktadir. Dis talebin zayif oldugu bir ortamda
euro’daki deger artisinin olumsuz etkileri, hiikkimetler ve ECB’yi EUR/USD’nin ylkselisi konusunda dikkatli olmaya
zorlamaktadir.

Ote yandan, simdilik ABD’nin ekonomik gériinimii konusunda iyimser olmayi gerektirecek fazla gésterge bulunmasa
da, parasal otoritenin bu konuda 6nlem alma gabasinin dolar’a olan giliveni yeniden saglayarak paritede diistise yol
acmasi ihtimali de bulunmaktadir.

Risk istahinin kriz 6ncesi seviyelere gelmemis olmasi yatirimcilarin global istikrarsizliklar karsisinda temkinli
olduklarini gostermektedir. Euro’daki deger artisinin istikrarli bir ortamda gerceklesmiyor olmasinin EUR/USD’deki
ylkselisin tersine donmesine yol acacak onemli bir faktor oldugu unutulmamalidir. Ayrica, Ticaret Agirhklh USD ve
EUR Endeksleri ile spekiilatif dolar pozisyonlari da paritede geri donisiin baslayabilme olasiligina isaret etmektedir.



Aciklanacak Veriler (11-18 Ekim 2010)

Ekonomi Giindemi Onceki Beklenti

11.10.2010 ABD Tatil -- --
Fransa Sanayi Uretimi (Agustos, aylik) %0.9 %0.3

italya Sanayi Uretimi (Agustos, yillik) %4.8 %6.3

Japonya Tatil - -

12.10.2010 Almanya TUFE (Eylil, aylk) -%0.2 -%0.2
ingiltere TUFE (Eyliil, aylik) %0.5 %0.1

Fransa Cari Denge (Agustos) -2.2 mlyr -

13.10.2010 ABD Haftalik Mortgage Verileri - -
Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Agustos, aylik) %0.0 %0.8

Fransa TUFE (Eyliil, aylik) %0.2 %0.1

ingiltere issizlik Orani (Agustos) %7.8 %7.8

Japonya Guven Endeksi (Eylul) 42.4 -

Makine Siparisleri (Agustos, aylik) %8.8 -%3.7

14.10.2010 ABD Haftalik igsizlik Bagvurulari 445 bin 448 bin
Dis Ticaret Dengesi (Agustos) -42.78 mlyr -44.0 mlyr

UFE (Eylal, ayhk) %0.4 %0.2

15.10.2010 ABD Michigan Un. Tiik. Giiven Endeksi (Ekim) 68.2 68.4
Perakende Satislar (Eylul, aylik) %0.4 %0.4

NY FED imalat Endeksi (Ekim) 4.14 6.9

TUFE (Eyliil, aylik) %0.3 %0.2

Euro Bélgesi TUFE (Eylil, ayhk) %0.2 %0.2

Dis Ticaret Dengesi (Agustos) 6.7 mlyr -0.7 mlyr

italya Dis Ticaret Dengesi (Agustos) 1.75 mlyr -

TUFE (Eyll, aylik) %0.5 %0.5
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EKONOMIK AKTIVITE GOSTERGELERI
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TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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KONUT PiYASASI GOSTERGELERI
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iSGUCU PiYASASI GOSTERGELERI
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EURO BOLGESI

AKTiVITE GOSTERGELERI
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issizlik Orani
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10,5 2,5 65
10 2]
15 - - 60
95 A .
1 - 55
9 | 05 A
0 : : . 50
85 1 05 - \
g - 1 ] - 45
75 2] - a0
-2 A
7 T T T T T T T T T T T 25 35
) ) © © A A % ® o o o o
S & & & & & & S SHEE RS 2006 2007 2008 2009
v v v v v v v v v v
& N ) '»6\, '»6\ x& \Pl\ '»& xé\ & N ) »Q\/ S )
© © © © © © © © © © © © —— Bilegik PMI (sol eksen)
issizlik Orani (%) Euro Bélgesi Istihdam (% -y/y)
TUKETIM GOSTERGELERI
Ozel Tikketim Krediler
2 20 12
15 -
- 10
11 15
0,5 A - 8
0 _
10 L 6
-0,5
1A 5 - 4
-1,5 - -2
-2 0 T T T T T T T
)
22,5 \//
O R I I B T N B B I N I N . ,
R R S S R I A LIy ° 2
(ORI S I SAIRG RN S SRR SO SO SIS SR SO S ST S
SIS S S S S S S I M M M S S 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Euro Bélgesi Ozel Tiiketim® Almanya Ozel Tiiketim . -
g \ Reel Sektér Kredileri (% - y/y)
= Fransa Ozel Tiiketim i .
Hanehalki Kredileri (% - y/y, Sag Eksen)
Tiiketici Kredileri Perakende Satislar ve Ozel Tiiketim
2
10
15 -
8 - 1
05 -
° | LUl |
0 NI S I"'
4 - 05
1A
2 .
15
0 : : : : : : : : 2
\/\/V\’- NN S A NN T A NN S AN S NN S AN
OO0 OO0 OO0 0000000000000 OO0 OO0 000000 0O
-2 888888885555 3833333383¢23 3
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Tiiketici Kredileri (% -y/y)

Euro Bolgesi Perakende Satislar (% - ¢/¢) ® Ozel Tiiketim (% - ¢/¢)



-10

-15

-20

-25

Tiiketici Giiven Endeksi ve Ozel Tiiketim

2,5

. . A . . . — 5

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Tuketici Giliveni Ozel Tiiketim (% - y/y, Sag Eksen)

Euro Bélgesi Perakende Satiglari (%, ¢/¢)
H Almanya Perakende Satislari (%, ¢/¢)

H Fransa Perakende Satiglari (%, ¢/¢)

Perakende Satislar
N NN < - N o < - o~ m < Ll o~ m < - o~ m < - o
(SR RS I A R S S IS S S S S S S S T S IS e e
n v Vv © O O O N N N N 0 0 0 0 O O OO OO O O
O O O ©O O ©O O O O O O O O O O O O O O « o
o O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o
N N N ~N N o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ N NN



LIKIDITE GOSTERGELERI

ABD Kisa Vadeli Faiz Oranlari

LIBOR ve OIS Spreadleri
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak'fBank

. . . Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0312-455 84 80
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0312-455 84 89
Bilge Ozalp Tiirkarslan Ekonomist bilge.ozalpturkars@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Ekonomist zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Arastirmaci seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Selin Diiz Arastirmaci selin.duz@vakifbank.com.tr 0312-455 8493
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0312-455 84 82
Elif Artman Arastirmaci elif.artman@vakifbank.com.tr 0312-455 84 90
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

Bu rapor Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



