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Makro: Gida disinda enflasyon egilimi iyilesmeye devam ediyor

Kasimda tliketici fiyatlari %2,24 oraninda artarak piyasa beklentilerinin Gzerinde gerceklesirken,
yillik enflasyon %48,6’dan %47,1’e geriledi. Uretici fiyatlari aylik %0,7 artarak gérece iimli seyrini
korudu ve yillik enflasyon %29,5’e indi.

Dogrudan arindirildiginda, mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) TUFE aylik artisi %2,4 ile gecen aya
gore sinirh bir dists kaydederken, ¢ekirdek-B’deki iyilesme 0,4 puan ile daha belirgin oldu (aylik
%2,2). Agustos ayindan bu yana manset rakama gore daha iliml seyreden dagilim bazl ¢ekirdek
gostergelerin (medyan ve budanmis) aylik enflasyonu %2,1 ile yilliklandiriimis olarak %30’un
altindaki seyrini korudu. Aylik fiyat artislari giderek normal dagilim 6zelliklerine yaklasan daha derli
toplu bir resim gizse de fiyatlama davranislarina iliskin riskler &nemini koruyor.

Maliyet unsurlarindaki ihmli seyrin yani sira talep kosullarindaki yumusamanin da etkileri
hissediliyor. Buna ragmen enflasyon egilimindeki iyilesme oldukca yavas ve kademeli gerceklesiyor.
Hava kosullarina bagli olarak oynak bir seyir izleyen ve kasimda TUFE egilimini yukari ¢eken
islenmemis gida fiyatlarinda éniimiizdeki ay diizeltme gérmemiz muhtemel. Bu dogrultuda yilsonu
enflasyon tahminimizi %44,5 olarak koruyoruz. Bundan daha onemlisi, Ucret ve yonetilen fiyat
ayarlamalarisonrasinda yilbasindaki fiyatlama davranislari ve enflasyon egiliminin seyri olacak.

2025 yilinin ilk ceyreginde enflasyon egiliminin yeniden yiikselecegini tahmin ediyoruz, ancak bu
hareketin boyutu blyilk o6l¢lide gelirler ve yonetilen fiyat politikalarina gore sekillenecek. Parasal
durusun gerceklesen ve beklenen enflasyona gore belirlenecegi yoniinde verilen rehberlik, aralik
ayinda temkinli ve 6l¢iili bir faiz indirimine gidilebilecegi, ayni zamanda ilk ceyrekte enflasyon
egilimi bozulurken de faiz indirimlerinin sirebilecegi sinyalini veriyor. Enflasyon egilimindeki
iyilesmeye ragmen, parasal durusun yeniden kalibre edilmesi icin 6ntimizdeki dénemdeki maliye
politikasi  kararlarinin ve etkilerinin izlenmesinin daha guvenli bir strateji olacagini
degerlendiriyoruz. Mali durusun OVP cercevesiyle uyumlu seyrettigi; parasal ve makro ihtiyati
durusun orta vadeli hedeflere ulasmak icin gereken sikihg1 yil boyunca korudugu bir cercevede
2025 sonu enflasyonunu %25,0 diizeyinde 6ngoriyoruz. Bu tahmin Gzerindeki risklerin agirlikli
olarak yukari yonli oldugunu not ediyoruz.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)

Aylk enflasyon %2,24 ile beklentilerin (AA Finans: %2,0; Foreks: %2,0; Bloomberg HT: %1,9) ve bizim
tahminimizin (%1,9) bir miktar lizerinde gergeklesti. Yillik enflasyon 1,5 puan diiserek %47,1 olurken,
TCMB Enflasyon Raporu tahmin bandinin st sinirinda gerceklesti.

TUFE’nin aylk egilimi gegcen aya gore fazla degismezken, (islenmemis gida kalemini dislayan)
¢ekirdek-B egiliminde kayda deger bir iyilesme goriildii. Kendi hesaplamalarimiza gore
mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) TUFE ve cekirdek-B aylik fiyat artislari kasimda sirasiyla %2,4 ve %2,2
oldu (ekim ayi sirasiyla %2,5 ve %2,6). Cekirdek-C (m.a.) aylik enflasyonu ise %2,7 ile bir miktar daha
yuksek gercgeklesti (ekim: %2,9).

Cekirdek enflasyon egilimindekiiyilesmede temel mallar belirleyici oldu. Hizmetlerde egilim %3, 2 ile
yatay seyrederken, temel mallarda %2,1 ile gegen ayki %2,5’in altinda kaldi. Cekirdek enflasyon
gostergelerininyillik enflasyonlari da geriledi. B endeksi yillik enflasyonu 1,4 puan gerileyerek %45,7, C
endeksi yillik enflasyonu ise 0,7 puan azalarak %47,1 oldu (Grafik 1, Tablo 3).
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Grafik 1. Tiife ve Cekirdek Endeksler Grafik 2. Tiife Alt Endeksler
(yilhk % degisim) (yilik % degisim)
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* [slenmemis gida, enerji, alkoll{i i¢. ve tiitiin Griinleriile altin hari¢ TUFE

** Enerji, gida ve alkolsizic., alkolli ig.ile tiitiin Griinlerive altin harig TUFE

Kaynak: TUIK
Yillk enflasyon hizmet ve enerjigruplarinda gerilerken, gida ve temel mallarda artti (Grafik 2, Tablo
1). Detaylar su sekilde:

e Gida: Gida ve alkolsiiz icecekler grubunda yiiksek oranli fiyat artislarikasim ayinda da silrdi. Gida
aylik enflasyonu mevsimselligin de katkisiyla %5,1 olarak gerceklesirken, TUFE aylik enflasyonuna
da 1,23 puan katki yapti. Gida aylk enflasyonu mevsimsellikten arindiriimis olarak ise gectigimiz
aylara kiyasla hizlanarak %4,7’ye yiikseldi ve Subat 2024’ten beri en yilksek degerini aldi. Bu
gelismelere bagliolarak gida grubu yillik enflasyonu 3,3 puan artisla %48,6 oldu (Tablo 1). Eylul ve
ekimde oldugu kasimda da gida fiyatlarindaki ivmelenmenin temel belirleyicisi islenmemis gida
oldu.

islenmemis gida grubu aylik enflasyonu, taze meyve-sebze kaynakli %9,0 (m.a. %8,9) olarak
gerceklesti (Tablo 2). Buna bagh olarak islenmemis gida yillik enflasyonu %47,1’den %59,8’e
yikseldi. Taze meyve-sebze grubunda aylik enflasyon ekim ayindaki %19,2’den (m.a. %12,0) sonra
kasimda da %18,1 (m.a. %16,4) ile olumsuz bir seyir izledi. Gegen ayki artista meyveler, bu ayki
artista ise sebzeler daha belirleyici oldu. Bu grupta son ¢ aydaki birikimli fiyat artisi %45,2’ye (m.a.
%36,1) ulasti. Gegmis veriler, taze meyve ve sebze grubunda 6niimiizdeki aylarda diizeltme
hareketi gerceklesebilecegine isaret ediyor. Bu kapsamda TCMB’nin son PPK kararinda degindigi
gibi, gida kaynakl etkiler gecici nitelikte olabilir.

Diger taraftan, diger islenmemis gida lriinlerinde de gérece daha disiik zayif olsa da fiyat artislari
ivmelendi. Aylik enflasyon %2,7’ye yikselirken (m.a. %3,4), bu gelismede kirmizi et ve yumurta
Urlnlerindeki fiyat artislari one g¢ikti. Stt irlinlerindeki fiyat artislari ise iliml diizeyde gerceklesti.

islenmis gida grubunda aylik enflasyonunda gecen ayki ivmelenme devam etmedi ve aylik
enflasyon %1,6'ya geriledi (m.a %1,4). Grup yillik enflasyonu ise %43,7"den %39,1’e distl. Ayhk
enflasyondaki yavaslama hem ekmek ve tahillarda hem de diger islenmis gidada gerceklesti (Tablo
2). Un ve diger tahillar, makarna ve sekerlemelerde fiyat artislari gérece daha kuvvetli olurken,
kati-sivi yaglarda gecen ayki gliclii fiyat artisi siirmedi.

e Enerji: Eneriji fiyatlari kasim ayinda %0,8 artarken grup yillik enflasyonu 13,3 puan diserek %46,1
oldu (Grafik 2, Tablo 2). Alt kalemlerden elektrik fiyatlari degismezken, dogal gaz fiyat artisi %0,6
ile sinirli oldu. Diger taraftan, uluslararasi petrol fiyatlarindaki artisin durmasiyla akaryakit fiyat
artisi %0,2’ye indi. Katiyakit fiyatlariise kasimda mevsimsel etkilerle %4,6 artarken, artisoranim.a
olarakda %2,8’de sabit kaldi. Tiip gaz ve sebeke suyu fiyatlari da sirasiyla %3,3 ve %0,8 (m.a. %1,2)
artti. Oniimiizdeki aylarda sebeke suyunun aylik enflasyona katkisi artabilir.
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e Temel mallar: Temel mal ana egiliminde kasim ayinda bir miktar iyilesme kaydedilirken, bu
ivilesmede giyim grubu rol oynadi. Mevsimsel etkilerle grup aylik enflasyonu %1,4’e (m.a. %2,1)
geriledi. Grup yillik enflasyonu ise ekim ayindan sonra kasimda da sinirli artarak %28,9 oldu (Grafik
2, Tablo 2).

Giyim ve ayakkabi alt grubunda yeni sezon fiyatlamalarinin etkisinin kalkmasiyla aylik enflasyon
%-0,3 oldu. Mevsim etkileri haric aylik artis ise %2,8’den %2,2’ye yavasladi. Giyim yillik enflasyonu
%30,7'de yatay seyrederek TUFE genelinin bir hayli altinda seyretmeye devam ediyor. iTO
endeksinde ise giyim yillik enflasyonu %65,7 ile manset iTO enflasyonunun (%58,0) Uzerinde
seyretmeye ve TUFE’dekidegerden cok farkli seyretmeye devam ediyor.

Altin harig dayanikli mal aylik enflasyonu %1,3 (m.a. %1,5) ile ekime kiyasla (%0,7; m.a %1, 3) bir
miktar hizlandi. Kasimda mobilya fiyatlarinda artis gecen aya kiyasla yavaslasa da, ev aletleri
fiyatlarindakiivmelenme (%4, 3) grup enflasyonunu olumsuz etkiledi. Motorlu araglarda %0,2 (m.a.
%1,0) oranindaki fiyat artisi ise dayanikli mal enflasyonunu sinirladi

Son olarak, diger temel mallarda kasim aylik fiyat artisi (%3) biylk o6l¢tde ilag fiyatlarindaki
ayarlamanin (%10,7) etkilerini yansitiyor.

e Hizmetler: Hizmet grubu aylik enflasyonu mevsimsel etkilerle %1,6'ya gerilerken, m.a. olarak
%3,2'de sabit kaldi. Grupyillik enflasyonu ise %69,8'den %67,9’a indi. Hizmet grubu, yillik bazda en
ylksek artisa sahip ana grup olmaya devam ediyor (Grafik 2).

Kira aylik enflasyonu egilim olarak yavasca gerilese de yiiksek seyretmeye devam ediyor. Aylk
enflasyon %4,2 (m.a. %5,1) olurken, grup vyillik enflasyonu %109,0 ile diger hizmet alt
kalemlerinden belirgin olumsuz ayrisiyor. Lokanta-oteller grubunda aylik enflasyon egilimi, gida
enflasyonundaki bozulmaya ragmen, ekimayindan (m.a. %2,8) sonra kasim ayinda (m.a. %2,7) da
%3,0’Un altinda kalmayi basardi. Ulagtirma hizmetlerinde aylik enflasyon mevsimsel etkilerle %0,3
ile diisik seyretse de m.a. olarak%3,9ile gliclinii koruyor. Haberlesme hizmetleri aylik enflasyonu
%1,9ile son U¢ aya kiyasla hizlansa da hizmet aylik enflasyonunu (m.a.) sinirlamaya devam etti. Son
olarak, diger hizmetler grubunda aylik enflasyon mevsimsel etkilerle gerilerken, egilim olarak %3,5
civarinda seyrediyor.

Grafik 3. Enflasyon Egilimi* (mevs. ard. aylik % degisim, 3 aylik hareketliort., yiliklandiriimig)

150 120

==0==B (3 aylik ort.) Medyan
125 100 Budanmig ortalama
100 80 \
75 60 \
\\ﬁ
50 ~ \
40 28.9
A ~
25
20 29.4
0
N O oo N ¥ Y YT TS O m T 7T T T T T T
(g\] o~ (g\] N (o] N (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] N ™ Mm o [20] m o < < < < < <
" d Ml N @ d d N N NN NN NN NN~ NN~
- O O O O O «« O O © © O « " d N g E d N g -
- O O O O O 4 O O O © O «

* Kirpilmis ortalama hesaplanirken aylik enflasyon dagiliminin iki ucundan %15’er kesilmistir.

Kaynak: TUIK, Akbank
Gida enflasyonu, enflasyon egiliminde belirgin bir iyilesme ger¢eklesmesini engelledi. Ancak
islenmemis giday digslayan g¢ekirdek-B ana egilimi %2,2 ile son 3 senenin en disiik degerine indi.
Agustos ayindan bu yana manset rakama gore daha imli seyreden dagilim bazli cekir dek gostergelerin
(medyan ve budanmis) aylik enflasyonu %2, 1ile yilliklandiriimis olarak %30’ un altindaki seyrini korudu.
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Bu seviyelerin, ilave sok gelmedigi (kur, petrol, gida, vb.) durumda aylik enflasyon egiliminin
gerileyebilecegi diizeyleri gosterdigini gecen ay da ifade etmistik. Aylik fiyat artislari giderek normal
dagihm ozelliklerine yaklasan daha derli toplu bir resim ¢izse de fiyatlama davranislarina iliskin riskler
onemini koruyor (Grafik 5).

Grafik 4. Yayihm Endeksi Grafik 5. TUFE Alt Kalemleri Aylik Enflasyon
(mevs. ard., artan-azalan, %) Histogrami(mevs. ard)
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Kaynak: TUIK, Akbank Kaynak: TUIK, Akbank

Hava kosullarina bagli olarak oynak bir seyir izleyen ve kasimda TUFE egilimini yukari ceken islenmemis
gida fiyatlarinda onimuizdeki ay dizeltme gérmemiz muhtemel. Bu dogrultuda yilsonu enflasyon
tahminimizi %44,5 olarak koruyoruz. Gida fiyatlarinda beklenen diizeltmenin gergeklesmemesi ve
asgarilicrete dair olasi bir yliksek artis beklentisinin fiyatlara énden yansitilmasi Aralik ayi enflasyonu
Uzerindeki yukari yonli temelriskler.

Mali durusun OVP cercevesiyle uyumlu seyrettigi; parasal ve makro ihtiyati durusun orta vadeli
hedeflere ulasmak igin gereken sikiligi yil boyunca korudugu bir cercevede 2025 sonu enflasyonunu
%25,0 diizeyinde 6ngoériiyoruz. Bu tahmin Gzerindeki risklerin agirlikli olarak yukari yonli oldugunu
not ediyoruz.

e Temelvarsayimlarimiz: (i) $/TL 2024 sonu: 35,0, 2025 sonu: 43,0 (ii) asgarilcret artisi: %27,0,
(iii) Brent petrol (2025 ort.): 77,0 (iv) Blyime: 2024: %2,8; 2025: %3,2

e Riskler: (i) Asgari licretin baz senaryo varsayimimizin lzerinde belirlenmesi (i) Zamanlama ve
miktar agisindan olgunlasmamis faiz indirimleri (iii) OVP’de 6ngorilenden daha sinirli bir mali
stkilasma

2025 yilinin ilk ¢eyreginde enflasyon egiliminin yeniden yikselecegini tahmin ediyoruz, ancak bu
hareketin boyutu blylk olclide gelirler ve yonetilen fiyat politikalarina gore sekillenecek. Enflasyon
egilimindeki iyilesmeye ragmen, parasal durusun yeniden kalibre edilmesi icin 6niimtizdeki donemdeki
maliye politikasi kararlarinin ve etkilerinin izlenmesinin daha glvenli bir strateji olacagini
degerlendiriyoruz.

Asgari licretin %40 olarak belirlendigi senaryoda 2025 sonu enflasyonunu %32,2 diizeyinde tahmin
ediyoruz (Grafik 6). Bununla birlikte boyle bir senaryoda TCMB daha degerli bir TLtercih edeceginden,
siki bir parasal durusla yil sonu enflasyonunun %30’un hafif altina ¢ekilebilmesi mimkin. Bu
senaryoda, mart ay itibariyla enflasyon egiliminin politika faizinin mevcut dizeyine oldukca
yaklasacaginitahmin ediyoruz (Grafik 6.b). Ancak, parasal durusun gerceklesen ve beklenen enflasyona
gore belirlenecegi yoniinde TCMB’nin son karar metninde verilen rehberlik, ilk ceyrekte enflasyon
egilimi bozulurken dahi faiz indirimlerinin gerceklestirilebilecegisinyalini veriyor.
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Grafik 6. Enflasyon Tahminleri (yillik, %)

a. Asgariucret artisi: %27,0 b. Asgarilcret artisi: %40,0
80 80
70 70
60 60
50 50
40 40
30 ==+==-Ana egilim* +e 30 v
b ==+==Ana egilim* e SN
20 S~y + ot
e=Gmmn Y| |1k enflasyon 20
10 r — — — : e Y| 1k enflasyon
f\‘r E E : E g 2 2 m m 2 m 10 r T T T T T T T T T T T 1
: ; ¥ & & & S 1 o N0 1 1 I
53858538858 fsddsdigddsgn
o o o o o — o o o o o —
* Ana egilim, mevsimsellikten arindirilmis TUFE’nin son 3 aydaki degisiminin yilliklandirilmis degerini gostermektedir.
Kaynak: TUIK, Akbank
Tablo 1. TiiketiciFiyat Endeksi(Ham Veri)
Aylik % Degisim Yilhik % Degisim
Kas.23 Eki.24 Kas.24 Kas.23 Eki.24 Kas.24
TUFE 3,28 2,88 2,24 61,98 48,58 47,09
Gida ve Alkolsiizicecekler 2,78 4,33 5,10 67,16 45,28 48,57
Alkollii icecekler ve Tiitiin 9,16 -0,04 -0,04 71,35 52,15 39,32
Giyim ve Ayakkabi -0,31 14,32 -0,25 40,72 31,37 31,45
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 11,17 2,93 2,40 37,54 89,39 74,45
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 2,31 1,82 2,81 59,86 39,22 39,90
Saglik 1,48 2,88 2,69 82,13 51,05 52,84
Ulastirma 0,21 -0,54 0,29 70,04 26,14 26,24
Haberlesme 3,43 3,52 1,88 48,20 37,77 35,71
Eglence ve Kiltar 2,06 0,62 2,88 56,92 41,64 42,79
Egitim 0,62 0,33 0,01 81,49 93,66 92,49
Lokanta ve Oteller 2,51 1,44 0,79 92,86 62,09 59,38
Cesitli Mal ve Hizmetler 2,26 2,02 1,29 59,78 45,18 43,81

Kaynak: TUIK
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Tablo 2. Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri (Ham Veri)

Aylik % Degisim Yillik % Degisim
Kas.23  Eki.24 Kas.24 Kas.23  Eki.24 Kas.24
TUFE 3,28 2,88 2,24 61,98 48,58 47,09
Mallar 3,52 3,33 2,54 52,13 40,36 39,05
Enerji 9,98 1,35 0,81 21,18 59,37 46,08
Gida ve Alkolsiizicecekler 2,78 4,33 5,10 67,16 45,28 48,57
islenmemisGida 0,31 6,75 9,00 80,85 47,05 59,79
Taze Meyve ve Sebze -2,66 19,20 18,08 57,37 57,58 91,16
Diger islenmemis Gida 2,01 -0,41 2,75 95,54 40,63 41,65
islenmis Gida 4,95 2,22 1,58 57,23 43,72 39,10
Ekmek ve Tahillar 2,87 3,05 1,89 57,99 45,16 43,78
Diger islenmis Gida 6,00 1,83 1,42 56,85 43,10 36,93
Enerji ve Gida Dist Mallar 2,04 3,30 1,25 54,53 31,14 30,13
Temel Mallar 1,09 3,77 1,44 52,24 28,45 28,90
Giyim ve Ayakkabi -0,38 14,60 -0,32 39,72 30,63 30,72
Dayanikli Mallar (Altin Harig) 0,66 0,70 1,27 59,31 23,10 23,84
Diger Temel Mallar 2,66 1,24 3,08 50,14 34,93 35,48
Hizmet 2,76 1,95 1,61 89,71 69,78 67,89
Kira 5,97 5,50 4,18 105,81 112,59 109,00
Lokanta ve Oteller 2,51 1,44 0,79 92,86 62,09 59,38
Ulastirma Hizmetleri 0,14 -2,04 0,33 95,40 48,73 49,02
Haberlesme Hizmetleri 5,20 1,50 1,88 60,62 51,23 46,46
Diger Hizmetler 1,73 1,52 0,97 84,15 66,23 64,99
TUFE 3,28 2,88 2,24 61,98 48,58 47,09
OKTG-A (Mevsimlik Uriinler Haric) 3,81 1,39 1,59 63,66 49,32 46,13

OKTG-B (islenmemis Gida, Enerji, Alkollii i¢., Tiitiin, Altin Hari¢) 2,53 2,69 1,54 67,27 47,10 45,68
OKTG-C (Enerji, Gida, Alkolsiizig., Alkollii ig., Ttiin, Altin Harig) 1,96 2,79 1,53 69,89 47,75 47,13

OKTG-D (islenmemis Gida, Alkollii ig. ve Tutlin Harig) 3,46 2,51 1,43 59,24 48,62 45,71

OKTG-E (Alkollii ig. ve Titlin Harig) 3,06 3,00 2,33 61,65 48,45 47,40

OKTG-F (Yénetilen-Yénlendirilen Fiyatlar Harig) 2,11 3,16 2,50 67,04 45,82 46,37
Kaynak: TUIK

Yurtigi Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)

Yi-UFE aylik artis orani %0,7 ile yavaslamaya devam ederken, yillik iretici enflasyonu %32,2’den
%29,5’e geriledi (Tablo 3). Aylik enflasyonun %1’in altina inmesinde eneriji fiyatlarindaki %2,3’ ik disls
de 6nemli rol oynadi. Ana gruplar icinde dayaniksiz tiiketim mallarindaki daha olumsuz gorinim
korunuyor. Hem enerji hem eneriji disi emtialardaki seyir, aralik ayinda da Uretici aylik enflasyonunun
dislik seviyelerde gerceklesecegine isaret ediyor.

Tablo 3. Yurti¢i Uretici Fiyat Endeksi

Aylik % Degisim Yillik % Degisim

Kas.23 Eki.24 Kas.24 Kas.23 Eki.24 Kas.24

Yurtigi UFE 2,81 1,29 0,66 42,25 32,24 29,47
Ara Mali 2,50 1,52 0,64 46,45 31,79 29,40
Dayanikli Tuketim 2,49 2,82 1,00 61,16 39,17 37,15
Dayaniksiz Tiketim 3,07 1,90 2,21 68,11 41,48 40,30

Enerji 3,46 -0,56 -2,32 -5,91 14,54 8,15
Sermaye Mali 2,85 0,67 0,62 65,21 33,84 30,94

Kaynak: TUIK

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar




Y Enflasyon Gelismeleri (Kasim 2024) 3 Aralik 2024

Ekonomik.arastirmalar @akbank.com

CagniSarikaya— Bas Ekonomist
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Caglar Yinculer

Caglar.Yunculer@akbank.com

Sibel.Yapici@akbank.com Alp.Nasir@akbank.com

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, hichir 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, varlacak
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 musteri
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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