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Makro: Yillik enflasyon gerilemeye baslarken, enflasyon egilimindeki iyilesmenin
kalicihg takip edilecek

Haziranda tiketicifiyatlari %1,64 oraninda artarak piyasa beklentilerinin oldukga altinda kald. Yillik
enflasyon %75,4’ten %71,6’ya gerileyerek TCMB tahmin bandi orta noktasinin (= %71,9) altinda
gerceklesti. Yilin ilk yarisinda TUFE birikimli olarak %24,73 artmis oldu.

Mevsimsellikten arindirilmis verilerle TUFE ve cekirdek géstergelerin enflasyon egiliminde belirgin
bir dists kaydedildi. Gegtigimiz ay dogal gaz kaynakh etkiyi dislayarak %3’e yakin hesapladigimiz
ayhk ana egilim, haziran ayinda %2 civarina gerilemis goriintyor. Tife, B, medyan ve budanmis aylik
enflasyon oranlaribu diizeye oldukca yakin seyretti. Egilimdeki diists biiylk olciide malgrubundan
kaynaklanirken, hizmetlerdeki katilik devam ediyor.

Fiyatlama davraniglarinda heniiz belirgin bir iyilesme goriimiyor. Mayista %5-10 arasinda
yogunlasan 5-basamakli alt kalemlerin mevsimsellikten arindiriimis aylik enflasyon dagilimi halen
normal dagilim ozelliklerinden uzak. Gerceklesen ve bekledigimiz yonetilen fiyat ayarlamalarina
bagl olarak Temmuz ve Agustos aylarinda enflasyon egilimi yeniden yikselecek gorintyor.
Tiketiciye yonelik eneriji fiyat artislarinin dogrudan etkilerinin yani sira Ureticiler ve beklentiler
kanaliyla olusturacagidolayl ve ikincil etkilerle birlikte mevsimsellikten arindirilmis aylik enflasyon
egiliminin s6z konusu iki ayda yeniden %3’ asmasi muhtemel.

Oniimiizdeki dénemde (i) 6nden yiiklemeli ve ureticileri de kapsayacak sekilde gerceklestirilen
enerji fiyat ayarlamalarinin, (i) 6zel sektor tarafindan yapilacak lcret artislarinin ve (iii) heniz
belirgin bir zayiflama sergilemeyen ekonomik aktivitenin fiyatlama davranislarive enflasyon egilimi
Gzerindeki etkilerini takip ediyor olacagiz. Buna karsihk doviz kurlarindaki istikrarli seyrin
beklentilere olumlu yansimalari da radarimizda olacak. Son bir aydaki veri ve haber akisi
dogrultusunda yilsonu enflasyon tahminimizi sinirli 6lglide asagi glincelleyerek %43’e ¢ekiyoruz.
Enflasyon egilimindeki iyilesmenin kalicihigl konusunda éniimiizdeki ay daha net bir degerlendirme
yapilabilecegi diisiincesiyle yilsonu tahminimize iliskin asagi yonli esnekligimizi kor uyoruz.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)

Aylik enflasyon %1,64 ile tahminimiz (%2,4) ve piyasa tahminlerinin (Bloomberg HT: %2,2, AA Finans:
%2,3, Foreks: %2,2) oldukca altinda gerceklesti. Boylelikle yillik enflasyon 3,8 puan diiserek %71,6 oldu
ve TCMB Enflasyon Raporu tahmin bandinin orta noktasinin (%71,9) da altinda gergeklesti. ilk 6 ayda
TUFE birikimli olarak %24,73 artmisoldu.

TUFE ve cekirdek gostergelerin enflasyon egiliminde haziran ayinda énemli bir diisiis kaydedildi.
Mevsimsellikten arindirilmis TUFE ve cekirdek-B aylik fiyat artislari sirasiyla %1,9 ve %2,0
(yilliklandirilmis %25,8 ve %27,3) oldu. (Tablo 1). iyilesme biiyiik 6lciide mal grubundan kaynaklanirken,
hizmetlerdeki katilik suriyor. Mevsimsellikten arindirilmis aylik fiyat artisi mallarda %1,4
(yilhklandirilmis %17,5) iken hizmetlerde %3,4 (yilliklandiriimis %50) ile yiiksek seyrediyor. Bununla
birlikte aylk egilime yonelik o6lcim belirsizliginin ylksek oldugunu ve hizmetlerin bes ana alt
kalemindeki aylik fiyat artislarinin dolayli olarak daha yiksek bir hizmet egilimine isaret ettigini not
ediyoruz.

Gectigimiz hafta paylastigimiz tematik notta (Enflasyon Egilimi: Olciim Belirsizligi ve Politika
Cikarimlan) son yillardaki ¢ok sayida buyik olgekli enflasyonist sok (kurdaki deger kayiplari, Ucret
artislari, dolayh vergi ayarlamalari, dogal gaz destegi ve ertelenen yonetilen fiyat ayarlamalari gibi
stibvansiyonlar) nedeniyle enflasyon serilerindeki dizenli mevsimselligin  6lciiminidn oldukca
zorlastigina dikkat cekmistik. TUFE’nin en giincel verilerle tahmin edilen mevsimsel yapisinin
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enflasyonun dahaistikrarli oldugu 2005-2016 donemine kiyasla belirgin sekilde ayristigini belirtmistik.
Ornegin, Haziran ayinin mevsimsel olarak diisiik enflasyon ayi olmasina ragmen 2023 yilini kapsayan
verilerde yiksek enflasyon ayi gibi gorialdigiini not etmistik. Nitekim haziran verisini 2005-2016
donemi i¢in tahmin ettigimiz ortalama mevsimsel faktorleri baz alarak degerlendirdigimizde,
mevsimsellikten arindirilmis aylik enflasyonu %1,9 yerine %2,3 (yillklandiriimis %31,4) olarak
hesapliyoruz (Tablo 1).

Tablo 1. Mevsimsellikten Arindiriimis TUFE Aylik Degisim (%)

Giincel 2005-2016
faktorlerle faktorleriyle
Oca.24 5,0 6,2
Sub.24 4,2 4,7
Mar.24 3,2 3,2
Nis.24 3,0 2,8
May.24 3,2 3,4
Haz.24 1,9 2,3

Kaynak: TUIK, Akbank

Cekirdek enflasyon gostergelerinde de yillik enflasyon geriledi. B endeksi yillik enflasyonu 2,6 puan
gerileyerek %70,4, C endeksi yillik enflasyonu ise 3,6 puan azalarak %71,4 oldu (Grafik 1, Tablo 3).
Boylelikle ¢cekirdek gostergelerin yillik enflasyonu Ocak 2023’ten bu yana ilk kez manset enflasyonun
altinda kalmis oldu.

Grafik 1. Tiife ve Cekirdek Endeksler Grafik 2. Tiife Alt Endeksler
(yilhk % degisim) (yilik % degisim)
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Kaynak: TUIK
Yilik enflasyondakigerileme biiyiik 6l¢iide mal grubundan kaynaklanirken, hizmet grubunda diisiis
sinirh kaldi (Grafik 2, Tablo 1). Mallardaki distise, gida, enerji ve temel mallarin hepsi katki yapti. Ana
altgruplarailiskin detaylar su sekilde:

e Gida: Gida ve alkolsliz icecekler grubunda aylik enflasyon %1,8 olurken, yillik enflasyon 2,1 puan
disusle %68,1’e geriledi (Tablo 2). Yaz aylari gida fiyatlarini distriici yonde etkilediginden,
mevsimsellikten arindirilmis artisaylik %2,9 ile ham veriye kiyasla daha yiiksek gerceklesse de, bu
artisorani Aralik 2022’ den beri endiistik aylik artis oldu. Aylk enflasyondaki yavaslamada islenmis
gida, yillik enflasyondaki gerilemede ise islenmemis gida grubu rol oynadi.

Islenmemis gida grubunda fiyatlar, taze meyve-sebze kaynakli aylik bazda %0,79 yiikseldi (Tablo
3). Mevsimsellikten arindiriimis olarak, taze meyve-sebze aylik enflasyonunun gecen aya gore
hizlanarak %12,9 ile oldukga ylksek gerceklesmesi, islenmemis gida grubu aylik enflasyonunun da
%4,5 ile ylksek seyretmesine neden oldu. Buna ragmen islenmemis gida yillik enflasyonu baz
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etkisiyle 6,0 puan disusle %70,5’e geriledi. Taze meyve-sebze grubunda, sebze (riinlerinde gorece
daha olumsuz bir gorinim hakim. Et fiyatlarinin 6nemli rol oynadigi diger islenmemis gida
grubunda ise fiyatlar mevsimsel etkilerle aylik bazda geriledi, mevsimsellikten arindirilmis olarak
ise %0,4 ile ihmh artti. Uzun siire boyunca gida grubu genelinden olumsuz ayrisan et grubunda
fiyatlar aylik bazda Agustos 2022 sonrasi ilk kez geriledi: %-2,39 (m.a. %0,3). Et yillik enflasyonu
aylk bazda goriilen disusin etkisiyle 10,6 puanazalarak %75,6 oldu. Et fiyatlarinin mevsimsellikten
arindirilmis artisi son 3,5 yilin en diisiik diizeyinde gerceklesti.

islenmis gida grubunda aylik fiyat artisi gecen aya gore gerileyerek %2,7 oldu. Grup yillik
enflasyonu ise %64,5'ten %65,9’a yikseldi. Aylk enflasyon daha yogun olarak ekmek ve
tahillardan kaynaklandi. Yerel secimler sonrasina otelenen fiyat ayarlamalarinin etkisi ekmek
fiyatlarini etkilemeyi strdirdi. Ekmek fiyatlari aylik bazda mayistaki %5,4 sonrasi %5,9 yikseldi.
Diger islenmis gida aylik artisinda ivme kaybi gerceklesti (Tablo 3). Cig sit fiyatlarinin 1 Mayis’tan
gecerliolmak Gzere %8,5 artmasinin ilgili irlin gruplarina halen tam olarak yansimadigi gordllyor.
Diger taraftan, seker ve sekerlemeler kuvvetli artislarini sirdiiriirken islenmis etlerde Temmuz
2022 sonrasi ilk kez aylik bazda duslis gordldi.

Gida fiyatlarinin yilin ilk yarisindaki ortalama aylik egilimi %3,7 ile yiiksek seyretti. ilk 6 aydaki
birikimli fiyat artisi da mevsimsellikten arindirilmis olarak %24,6 ile TUFE’nin tizerinde kaldi.
TCMB’nin enflasyon raporunda gida icin %35,5 ile TUFE'nin (%38) altinda bir yilsonu enflasyon
varsayimi yaptigini hatirlatalim.

e Enerji: Enerji fiyatlari, haziranda aylk %1,4 artti. Grup yillik enflasyonu ise 5,1 puan diisisle %84,6
oldu (Grafik 2, Tablo 3). Aylik enflasyonun sirikleyicisi %12,7 artan sebeke suyu fiyatlari oldu.
Akaryakit Uriinlerinde fiyatlar ayin ikinci yarisinda artan baskilara ragmen %2,3 daha geriledi.
Elektrik ve dogal fiyatlari degismezken, kati yakit fiyatlari %0,1 artti.

Temmuz ayindan gegerli olmak izere meskenlerde kullanilan elektrige %38 zam geldi. Bu artigin
TUFE aylik enflasyonuna dogrudan etkisini 0,56 puan olarak hesapliyoruz. Ureticilere yapilan
yaklasik %30 oranindaki artisin dolayli etkileriyle birlikte (TCMB Blog: Elektrik Ve Dogalgaz Fiyat
Artislarinin Tiketici Fiyatlarina Dolayli Etkileri) toplam etkinin 1 puani asacagini tahmin ediyoruz.
Dogal gaz tarifelerinde de Agustos ayinda benzer bir artis gerceklesmesini ve enflasyona dogrudan
ve dolayh olarak toplamda 1,5 puan katki yapmasini bekliyoruz. Ayrica, bugiin itibariyla akaryakit
rinlerinden alinan maktu OTV tutari énceki 6 aydaki birikimli Yi-UFE artisi kadar (%19,5) artti.
Dolayisiyla temmuz ve agustos aylarinda elektrik, dogal gaz ve akaryakit Grlinleri kaynakl olarak
enerji enflasyonu belirgin sekilde yiikselecek.

e Temel mallar: D6viz kurunun ikinci ¢eyrek boyunca sinirli bir artis kaydetmesiyle temel mal aylk
enflasyonundaki diistis egilimi de striyor. Grup aylk enflasyonu %0,1 (m.a. %1,2)ile sinirh kalirken
grup yillik enflasyonu da 5,9 puan azalsla %50,6 oldu (Grafik 2, Tablo 3).

Altin hari¢ dayanikl mal fiyatlarinin Agustos 2021’ den beri ilk kez aylik bazda gerilemesi (%0,5) bu
ayin 6ne cikan gelismesi. Ev aletleri fiyatlarinin artis hizi %1,1 (m.a.) ile mart-mayis dénemi
ortalamasina (m.a. %2,3) gbre dnemli Ol¢lide yavasladi. Motorlu arag fiyatlarinda ise diisen talebe
yonelik artan kampanyalarin da etkisiyle %0,9 disls gerceklesti. Diger taraftan, mobilya fiyatlan
mevsimsellikten arindirilmis olarak giicli artis egilimini (%3,70) strdtrdu.

Giyim fiyatlari aylik bazda mevsimsel etkilerle %0,7 gerilerken, mevsimsellikten arindiriimis olarak
aylik %1,8 yiikseldi. Grup yillik enflasyonu 3,0 puan azaligile %46,9 olurken, TUFE genelinin bir hayli
altinda seyretmeye devam ediyor. Giyim ve dayaniklh mal (altin hari¢) disindaki diger temel
mallarda ise aylik fiyat artisi%1,7 ile Mayis 2023 sonrasi en disik seviyede.
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e Hizmetler: Hizmet enflasyonundaki katilik suriiyor. Hizmet fiyatlari ayhk %3,3 (m.a. %3,4)
artarken, grupyillik enflasyonu 0,7 puan diserek %95,3 oldu. Hizmet grubu, yillik bazda en yiksek
artisa sahip ana grup olmaya devam ediyor (Grafik 2). Kira aylik enflasyonu %5,1 (m.a. %5,9) ile
yliksek seyrini strdirlyor. Grup yillik enflasyonu ise %123,6’ya sinirli geriledi. Lokanta-oteller
grubunda gida fiyatlarina paralel olarak yiksek artislar sirliyor. Grubun mevsimsellikten
arindiriimis aylik enflasyonu son 14 aydir %4’(n (zerinde bulunuyor. Ulastirma hizmetlerinde
fiyatlar akaryakit fiyatlarindaki diislise ragmen, mevsimsel etkilerin de destegiyle aylik bazda %4,5
(m.a. %3,6) ylkseldi. Haberlesme hizmetleriise aylik %4,2 artisile gecen aya kiyasla gicli seyretti.

Grafik 3. Enflasyon Egilimi* (mevs. ard. aylik % degisim, 3 aylik hareketliort., yiliklandiriimis)
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* Kirpilmis ortalama hesaplanirken aylik enflasyon dagiliminin iki ucundan %15’er kesilmistir.

Kaynak: TUIK, Akbank

Ug aylik ortalamalara gére hesaplanan egilim gostergelerinde belirgin bir iyilesme goriiliiyor (Grafik
3). Medyan ve budanmis (trimmed) enflasyon gostergelerinde aylik rakamlar sirasiyla %2,0 ve %2, 1.
Yayilim endekslerinde de diisiis gbzleniyor (Grafik 4). Mayista %5-10 arasinda yogunlasan 5-basamakli
alt kalemlerin mevsimsellikten arindiriimis aylik enflasyon dagilimi halen normal dagilim 6zelliklerinden
uzak (Grafik 5). Fiyatlama davranislarini hedefle uyumlu dizeyde cipalayacak kosullarin heniiz

olusmadigi goruliyor.

Grafik 4. Yayilim Endeksi
(mevs. ard., artan-azalan, %)

Grafik 5. TUFE Alt Kalemleri Aylik Enflasyon
Histogrami(mevs. ard)
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Kaynak: TUIK, Akbank
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Kaynak: TUIK, Akbank

Gergeklesen ve bekledigimiz yonetilen fiyat ayarlamalarina bagliolarak Temmuz ve Agustos aylarinda
enflasyon egilimi yeniden yikselecek goriinyor. Tiketiciye yonelik enerji fiyat artislarinin dogrudan
etkilerinin yani sira Ureticiler ve beklentiler kanaliyla olusturacagi dolayli ve ikincil etkilerle birlikte

mevsimsellikten arindiriimis aylik enflasyon egiliminin s6z konusu iki ayda yeniden %3’lG asmasi
muhtemel.
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Onumiizdeki dénemde (i) 6nden yiiklemeli ve ireticileri de kapsayacak sekilde gergeklestirilen eneriji
fiyat ayarlamalarinin, (ii) 6zel sektor tarafindan yapilacak lcret artislarinin ve (iii) heniiz belirgin bir
zayiflama sergilemeyen ekonomik aktivitenin fiyatlama davranislari ve enflasyon egilimi tzerindeki
etkilerini takip ediyor olacagiz. Buna karsilik doviz kurlarindaki istikrarli seyrin beklentilere olumlu
yansimalari da radarimizda olacak. Son bir aydaki veri ve haber akisi dogrultusunda yilsonu enflasyon
tahminimizi sinirh 6lglide asagi glincelleyerek %43’e gekiyoruz. Enflasyon egilimindeki iyilesmenin
kahciligl konusunda 6nimuzdeki ay daha net bir degerlendirme yapilabilecegi distincesiyle yilsonu
tahminimize iliskin asagiyonli esnekligimizi koruyoruz.

Grafik 6. Yilik Enflasyon ve Ana Egilim* Tahmini (%)
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* Not: Ana egilim, mevsimsellikten arindirilmis TUFE’nin son 3 aydaki degisiminin yiliklandiriimis degerini gdstermektedir.

Tablo 2. Tiiketici Fiyat Endeksi (Ham Veri)

Aylik % Degisim Yillik % Degisim

Haz.23 May.24 Haz.24 Haz.23 May.24 Haz.24

TUFE 3,9 3,4 1,6 38,2 75,4 71,6
Gida ve Alkolsiizicecekler 3,0 1,7 1,8 53,9 70,1 68,1
Alkollii icecekler ve Tiitiin 11,1 4,7 0,1 40,9 86,5 67,9
Giyim ve Ayakkabi 1,5 9,6 -0,6 21,0 50,9 47,8
Konut, Su, Elektrik, Gazve Diger Yakitlar 3,0 7,1 3,8 14,8 93,2 94,7
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 2,6 1,9 1,6 43,2 69,3 67,7
Saglk 1,2 1,8 1,7 65,7 77,7 78,5
Ulastirma 8,0 1,2 0,1 20,7 79,1 65,7
Haberlesme 3,9 1,0 2,5 37,0 54,3 52,3
Eglence ve Kiltar 2,1 1,8 0,3 43,0 64,0 61,0
Egitim 2,3 5,6 3,5 50,7 104,8 107,1
Lokanta ve Oteller 4,3 5,5 3,1 67,2 92,9 90,7
Cesitli Mal ve Hizmetler 2,6 1,6 1,6 43,5 65,9 64,3

Kaynak: TUIK
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Tablo 3. Ozel Kapsamh TUFE Goéstergeleri (Ham Veri)

Aylik % Degisim Yillik % Degisim

Haz.23 May.24 Haz.24 Haz.23 May.24 Haz.24

TUFE 3,9 3,4 1,6 38,2 75,4 71,6
Mallar 4,0 3,1 0,9 30,9 67,6 62,6
Enerji 4,2 4,9 1,4 -16,5 89,7 84,6
Gida ve Alkolsiizicecekler 3,0 1,7 1,8 53,9 70,1 68,1
islenmemisGida 4,4 -0,4 0,8 68,4 76,5 70,5
Taze Meyve ve Sebze 7,7 -3,2 6,1 57,5 81,3 78,6
Diger islenmemis Gida 2,7 1,2 22,2 75,8 74,6 66,3
islenmis Gida 1,9 3,8 2,7 43,4 64,5 65,9
Ekmek ve Tahillar 1,4 4,1 4,6 40,8 65,9 71,1
Diger islenmis Gida 2,1 3,7 1,8 44,7 63,8 63,4
Enerji ve Gida Dist Mallar 4,8 3,6 0,1 36,9 59,7 52,6
Temel Mallar 4,0 3,5 0,1 36,7 56,5 50,6
Giyim ve Ayakkabi 1,4 9,7 -0,7 20,0 49,9 46,9
Dayanikli Mallar (Altin Harig) 6,6 1,9 0,5 43,3 57,4 46,9
Diger Temel Mallar 2,0 1,9 1,7 37,7 59,6 59,2
Hizmet 3,7 4,0 3,3 59,5 95,9 95,3
Kira 5,8 5,5 51 75,9 125,1 123,6
Lokanta ve Oteller 4,3 5,5 3,1 67,2 92,9 90,7
Ulastirma Hizmetleri 2,2 -0,1 4,5 36,2 99,1 103,5
Haberlesme Hizmetleri 2,8 2,3 4,2 43,8 65,2 67,5
Diger Hizmetler 2,6 3,6 2,0 57,4 90,3 89,1
TUFE 3,9 3,4 1,6 38,2 75,4 71,6
OKTG-A (Mevsimlik Uriinler Harig) 3,9 3,3 1,6 38,5 76,9 73,0
OKTG-B (islenmemis Gida, Eneriji, Alkollii i¢., Tiitiin, Altin Harig) 3,4 3,8 1,9 46,6 73,0 70,4
OKTG-C (Enerji, Gida, Alkolsiizig., Alkollii i¢., Titiin, Altin Harig) 3,8 3,8 1,7 47,3 75,0 71,4
OKTG-D (islenmemis Gida, Alkollii ig. ve Titlin Harig) 3,6 3,9 1,8 34,3 74,9 72,0
OKTG-E (Alkollii ig. ve Tiitiin Harig) 3,7 3,3 1,7 38,1 75,1 71,7
OKTG-F (Yénetilen-Yénlendirilen Fiyatlar Harig) 3,9 2,9 1,5 43,0 74,8 70,8

Kaynak: TUIK

Yurtigi Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)

Anket gostergelerinde son donemde doéviz kurundaki ihmh seyre paralel olarak maliyet artislarinin
hafifledigine dair sinyaller almaktayiz. Yi-UFE gelismeleri bu sinyallerin dogrulugunu teyit ediyor. Yi-
UFE aylik artis orani %1,4 ile bu senenin en diisiik seviyesinde gerceklesti. Yillik enflasyon ise baz
etkisiyle 7,6 puan dislsle %50,1 oldu (Tablo 4). Sektorel bazda ara mallarindaki yavaslama daha
belirgin. Sanayiye yonelik elektrik tarifelerinde gerceklesen yaklasik %30’luk artis Yi-UFE aylik
enflasyonunda 6nliimizdeki ay hizlanmaya neden olabilir.

Tablo 4. Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi

Aylik % Degisim Yillik % Degisim
Haz.23 May.24 Haz.24 Haz.23 May.24 Haz.24
Yurtigi UFE 6,5 2,0 1,4 40,4 57,7 50,1
Ara Mali 6,6 1,4 0,7 36,5 55,5 46,9
Dayanikli Tiketim 2,5 2,0 1,6 47,0 64,9 63,4
Dayaniksiz Tiketim 3,2 2,4 2,0 62,0 66,1 64,1
Enerji 12,7 3,3 2,2 10,3 43,7 30,4
Sermaye Mali 8,0 1,3 1,5 52,4 63,5 53,7

Kaynak: TUIK
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YASALUYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil
her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan,
yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve calisanlar sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatinm AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatinm
AS’nin herhangi bir taahhidunt icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turll riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tirli maddive manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatinm A.S ve calisanlar sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“vatinm danismanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genelyatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanligi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesive bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatinm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak duzenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada

yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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