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Makro: Enflasyon egiliminde katilik stirtiyor

Martta tuketici fiyatlari %3,16 oraninda artti ve yillik enflasyon %67,1'den %68,5’e ylikseldi.
Boylelikle yilhk enflasyon, TCMB tahmin bandinin st sinirina oldukga yakin gergeklesti.
Mevsimsellikten arindirilmis verilerle enflasyon egilimi halen yiksek seyretmekle birlikte,
yilbasindaki Ucret ayarlamalarinin etkisi zayifliyor. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama
davranislarina dair riskler halen canli. TUFE 5-basamakli alt endekslerinin aylik enflasyon dagilimina
gore fiyatlama davranislarinda heniiz kayda deger bir iyilesme goériinmuyor.

Mal ve hizmet gruplarinin enflasyon egilimindeki ayrisma dikkat ¢ekiyor. Kontrolli nominal deger
kaybiyla mal enflasyonunda goreli bir iyilesme saglanirken (m.a. artis %2,8, yilliklandiriimis %40),
hizmetlerde belirgin bir katilik gdzleniyor (m.a. artis %5,4, yilliklandirilmis %88). Bu tablo, reel
degerlenmeye dayali dezenflasyon stratejisinin, i¢ talebi yeterince sogutacak sikilikta bir makro
politika durusuyla desteklenmesi gerektigine isaret ediyor. Zira Enflasyon Raporu’ndaki derin
negatif ¢ikti agig1 tahminleri ekonomik aktivitede belirgin bir zayiflama ima ediyor (2024 blyimesi:
=%2). Yuksek frekansl verilerle ilk ceyrekte yillik bilyiimenin %5,0’i asabilecegi dikkate alindiginda,
maliye politikasinin mevcut parasal durusun etkinligini arttiracak sekilde i¢ talep kontroliine
odaklanmasi gerektigini degerlendiriyoruz. Bu kapsamda kamu harcama ve vergi politikalarinin
yani sira yilin ikinci yarisina yonelik gelirler politikasi da kritik 6Gnemde olacak. Diger taraftan,
yonetilen fiyatlar, enflasyon patikasina yonelik belirsizlik unsurlarinin basinda geliyor. Eneriji fiyat
ayarlamalarinin miktari ve zamanlamasi, beklenti yonetimi ve makro politikalar Uzerindeki yik
dagilimi acisindan énemli bir rol Gistlenecek.

Mart ayindaki politika faiz artisinin gegmis 6ngoriimiizden daha erken ve daha giiclii olmasina
karsihk, petrol fiyati varsayimimizdaki yukari yonli giincellemeyle yilsonu enflasyon tahminimizi bir
miktar asagi cekerek %43,5 olarak belirledik. Bu tahmin, (i) para politikasinda faiz koridorunun
sagladigl alan disinda ilave sikilasmaya gidilmeyecegi, (ii) faiz disi bitce agiginin milli gelire oranla
%2 civarina cekilecegi, (iii) Tlrk lirasinin reel olarak bir miktar deger kazanacagi, (iv) Brent petrol
fiyatinin ortalama 85$ diizeyinde seyredecegi, (v) hanehalki elektrik ve dogal gaz fiyatlarinda
ongorilen artisin zamana yayilacagi, (vi) yil ortasinda asgari licrete ilave ayarlama yapilmayacagi,
(vii) yil genelinde blylmenin Enflasyon Raporu projeksiyonlarina kiyasla daha ilimh 6lglide
yavaslayacagi bir cerceveye dayaniyor. Bu varsayimlara kiyasla daha siki bir makro politika durusu
belirlenmesi, tahminimiz Gzerindeki baslica asagl yonli risk unsuru. Gelirler politikasina iliskin
yukari yonli riski bir dnceki aya gore azalmis goriyoruz. Mali durus ve yonetilen fiyatlara iliskin
riskler ise 6nemini koruyor.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)

Aylik enflasyon %3,16 ile bizim (Akbank: %3,10) tahminimizle uyumlu, piyasa tahminlerinin (Foreks:
%3,60, AA Finans: %3,67, Bloomberg HT: %3,50) altinda, TCMB Enflasyon Raporu tahmin patikasinin
ima ettigi enflasyonun (%2,7) ise lizerinde gerceklesti. Boylelikle yillik enflasyon 1,4 puan artisla
%68,5’e ulasarak TCMB’nin tahmin patikasinin tst bandina (=%69) yakin gergeklesti.

Enflasyon egiliminde katihk goézleniyor. Mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) TUFE aylik enflasyonu
subatta %4,1 iken (ham veri: %4,5) martta %3,3 oldu. Bu deger yilliklandiriimis olarak yaklasik %47’lik
bir yillik enflasyona karsilik geliyor. Diger taraftan, mal ve hizmet gruplarinin enflasyon egilimindeki
ayrisma dikkat cekiyor. Kontrolli nominal deger kaybiyla mal enflasyonunda goreli bir iyilesme
saglanirken (m.a. artis %2,8, yilliklandiriimis %40), hizmetlerde belirgin bir katilik gdzleniyor (m.a. artis
%5,4, yilliklandiriimis %88).
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Cekirdek enflasyon gostergelerinin yillik artis oranlan yiikselisini siirdiirdii. B endeksi yillik enflasyonu
1,6 puan artisla %71,9, C endeksi yillik enflasyonu ise 2,3 puan artisla %75,2 oldu (Grafik 1, Tablo 2).

Grafik 1. Tiife ve Cekirdek Endeksler Grafik 2. Tiife Alt Endeksler
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Kaynak: TUIK
Yilik enflasyon gida haricindeki tiim ana alt gruplarda subat ayina gére artti (Grafik 2, Tablo 1).
Gidadaki gerileme ise sinirli diizeyde. Ana alt gruplara iliskin detaylar su sekilde:

e Gida: Gida ve alkolsiiz icecekler grubunda aylik fiyat artisi gectigimiz aya kiyasla hiz kesti, ancak
aylik artis hem ham veride (%3,4) hem de mevsimsellikten arindirilmis (%3,5) olarak TUFE’nin
Gzerinde kaldi (Tablo 1). Dolayisiyla, gida fiyat artislari, enflasyonu yukari ¢ceken unsurlardan biri
olmaya devam ediyor. Grup yillik enflasyonu ise 0,7 puan gerileyerek %70,4 oldu (Tablo 1 ve 2).

islenmemis gida fiyatlari mart ayinda gida fiyat artisinin temel belirleyicisi konumunda: Aylik fiyat
artisi %5,6 (m.a. %4,6) olurken, yillik enflasyon 0,3 puan azalisla %84,1. Ozellikle et fiyatlari gida
enflasyonunu bir hayli olumsuz etkilemeye devam ediyor. Et grubu aylik enflasyonu genele yayilan
sekilde %14,0 (m.a. %6,75) olurken, grup yillik enflasyonu baz etkisiyle %98,5e geriledi. Ancak alt
kalemlerinden kuzu etinde yillik enflasyon %145,6 ile ¢ok yliksek seviyelerde ve artis egilimini
koruyor. Taze meyve ve sebzede ise gecen aya gére daha olumlu bir gériiniim var. Aylik artis sebze
fiyatlari 6nculiigiinde %2,0’a (m.a.) gerilerken, grup yillik enflasyonu 5,9 puan artisla %82,7 oldu.

islenmis gida grubunda aylik fiyat artisi %1,4 ile son 10 ayin en disiik seviyesinde gerceklesirken,
grup yillik enflasyonu 1,4 puan dislsle %59,0’a geriledi. Ekmek ve tahillar grubunda aylik
enflasyon %0,95 ile gecen aya gore belirgin yavasladi (Tablo 2). Bu kalemde yerel segimler
sonrasina 6telenmis fiyat ayarlamalari dnlimiizdeki donemde ekmek fiyatlari Gizerinden yeniden
artisa neden olabilir. Gecen ay ¢ig sit fiyatlarinda yapilan artisin etkisiyle yliksek oranda artan st
ve siit Grlnleri fiyatlari, bu gegiskenligin biylk oranda tamamlanmasiyla mart ayinda sinirli degisim
kaydetti. Boylelikle, diger islenmis gida grubunda da aylik fiyat degisimi %1,6 ile subat ayina kiyasla
(%8,0) belirgin yavasladi.

ilk ceyrekte gida fiyatlari birikimli olarak %17,7 (m.a. %13,4) artarak gida digi kalemlere gére daha
olumsuz bir seyir izledi. Dolayisiyla bu durum, TCMB’nin gida enflasyonu varsayiminin (yillik %34,6)
iyimser kaldigini ve gida fiyatlarinin enflasyon tahmini tizerinde yukari yonli 6nemli bir risk unsuru
olmaya devam ettigini gosteriyor.

e Enerji: Enerji grubunda aylik enflasyon %1,4 ile gecen ayin altinda kalirken, grup yillik enflasyonu
1,3 puan artisla %37,3 oldu. Akaryakit Grilinleri martta %1,7 artarken, en belirgin artis %7,1 ile tlp
gaz fiyatlarinda oldu. Martta elektrik fiyatlari degismezken, kati yakit ve sebeke suyu fiyatlari
siraslyla %0,9 ve %1,5 artti. Nisan ayinda, petrol fiyatlarinda son giinlerde gérilen artislarin

AKBANK

Ekonomik Aragtirmalar




L)) Enflasyon Gelismeleri (Mart 2024) 3 Nisan 2024

yansimalarini gérmemiz muhtemel. Sonrasindaki donemde hanehalki elektrik ve dogal gaz
fiyatlarinda bekledigimiz ayarlamalar grup enflasyonunu belirgin sekilde ylikseltecek.

e Temel mallar: Grup aylik enflasyonu %2,9 (m.a. %3,3) ile son donemdeki istikrarl artis egilimini
devam ettirdi. Grup yillik enflasyonu 2,5 puan artisla %56,5 oldu. Giyim fiyatlari aylik bazda %2,6
ylkselirken, mevsimsellikten arindirilmis olarak aylik artis %3,6 ile bir miktar hizlandi. Grup yillik
enflasyonu 6,7 puan artis ile %49,1’e yiikselmis olsa da TUFE genelinin altindaki seyrini koruyor.
Artis orani, sektdrdeki maliyet artislari ve ITO giyim yillik enflasyonunun (%109,0) bir hayli altinda
kalmaya devam ediyor.

Dayanikh mallarda (altin harig) aylik artis %3,0 (m.a. %3,1) ile gegen aya gore hiz kazanirken, fiyat
artislari genele yayildi. Mobilya ile ev aletleri sirasiyla %5,1 (m.a %4,7) ve %2,6 (m.a. %4,2) artarken,
motorlu arag fiyatlarindaki artis %2,5 (m.a. %3,2) oldu. Giyim ve dayanikli mal (altin harig) disindaki
diger temel mallarda ise aylik fiyat artisi subata paralel (%2,7) gerceklesti.

e Hizmetler: Hizmet enflasyonundaki katilik striyor. Hizmet fiyatlari aylik %4,2 (m.a. %5,4)
artarken, grup yillik enflasyonu 2,1 puan yiikselisle %96,5 oldu. Hizmet grubu, ayni zamanda yillk
enflasyonu en yiiksek ana grup olmayi sirdiriyor (Grafik 2).

Kira aylk enflasyonu %6,3 (m.a. %7,1) ile yiksek seyretmeye devam ediyor. Grubun yillik
enflasyonu 3,0 puan artisla %124,0 oldu. Lokanta-oteller grubunda gida fiyatlarinin etkisi
gozleniyor, grubun mevsimsellikten arindirilmis aylik enflasyonu %4,8 ile subata oldukca benzer
seviyede ve gliclU bir enflasyon egilimine isaret ediyor. Ulastirma hizmetlerinde fiyatlar mevsimsel
etkilerle %0,2 geriledi. Mevsimsellikten arindirildiginda ise %3,0’lik artis s6z konusu. Haberlesme
hizmetlerinde ise martta %6,6 ile kuvvetli artis stirdii. Mobil elektronik haberlesme hizmetleri
azami Ucret tarifesinde nisan ayinda yapilan ayarlamanin 6niimuzdeki donemde grup fiyatlarinda
artislarin sirmesine neden olacagini diisiiniiyoruz. Diger hizmetlerde ise gecen ay oldugu gibi bu
ay da ilk ve orta 6gretim lcretlerindeki %21 civarindaki artis kaynakl egitim grubundaki enflasyon
(ayhik ham veri: %13,1, m.a. %9,2) dikkat ¢ekiyor.

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

Kaynak: TUIK, Akbank
Ug aylik ortalamalara gore hesaplanan egilim gostergeleri yil sonu hedefinin iizerinde seyrediyor.
Cekirdek-B egiliminin yani sira medyan ve kirpilmis (budanmis) enflasyon gostergeleri %60’in
Uzerindeki seyirlerine devam etti (Grafik 3). Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglarina dair
riskler 6nemini koruyor. Yayillim endeksleri yiiksek diizeylerde kalmaya devam ederken (Grafik 4),
TUFE sepetini olusturan endekslerin aylik fiyat artislarinin dagilimina gére, fiyatlama davranislarinda
hentliz kayda deger bir iyilesme gériinmuyor (Grafik 5).
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Grafik 4. Yayihm Endeksi Grafik 5. TUFE Alt Kalemleri Aylik Enflasyon
(mevs. ard., artan-azalan, %) Histogrami (mevs. ard)
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Enflasyon Tahminleri

Martta yillik enflasyon %68,5 ile TCMB tahmin bandinin {ist sinirina (*%69) oldukg¢a yakin gerceklesti.
Mal ve hizmet enflasyonunun seyrindeki ayrisma reel degerlenmeye dayali dezenflasyon stratejisinin,
ic talebi yeterince sogutacak sikilikta bir makro politika durusuyla desteklenmesi gerektigine isaret
ediyor. Zira Enflasyon Raporu’ndaki derin negatif ¢ikti agigl tahminleri ekonomik aktivitede belirgin
zayiflama ima ediyor (2024 biylmesi: =%2) (Makro: Parasal durusa dair ileriye déniik yonlendirmenin
degistirilmesiyle enflasyon tahminleri korundu).

Yiksek frekansh verilerle ilk ¢eyrekte yillik biylmenin %5,0’i asabilecegi dikkate alindiginda, maliye
politikasinin mevcut parasal durusun etkinligini arttiracak sekilde i¢ talep kontroliine odaklanmasi
gerektigini degerlendiriyoruz. Bu kapsamda kamu harcama ve vergi politikalarinin yani sira yilin ikinci
yarisina yonelik gelirler politikasi da kritik 6nemde olacak.

Yonetilen fiyatlar, enflasyon patikasina yonelik belirsizlik unsurlarinin basinda geliyor. Enerji fiyat
ayarlamalarinin miktari ve zamanlamasi, beklenti yonetimi ve makro politikalar tizerindeki yik dagihimi
acisindan énemli bir rol Gstlenecek.

Mart ayindaki politika faiz artisinin gecmis 6ngoriimiizden daha erken ve daha glicli olmasina karsilik,
petrol fiyati varsayimimizdaki yukari yonli giincellemeyle yilsonu enflasyon tahminimizi bir miktar
asagi ¢ekerek %43,5 olarak belirledik.

e Varsayimlar: Tahminlerde, (i) para politikasinda faiz koridorunun sagladigi alan disinda ilave
stkilasmaya gidilmeyecegi, (ii) faiz digi biitce agiginin milli gelire oranla %2 civarina gekilecegi, (iii)
Turk lirasinin reel olarak bir miktar deger kazanacagi, (iv) Brent petrol fiyatinin ortalama 85$
diizeyinde seyredecegi, (v) hanehalki elektrik ve dogal gaz fiyatlarinda ongérilen artisin zamana
yayilacagi, (vi) yil ortasinda asgari licrete ilave ayarlama yapilmayacagi, (vii) yil genelinde
blylimenin enflasyon raporu projeksiyonlarina kiyasla daha imli 6lglide yavaslayacagi bir cerceve
varsaydik.

e Riskler: Bu varsayimlara kiyasla daha siki bir makro politika durusu belirlenmesi, tahminimiz
Uzerindeki baslica asagi yonli risk unsuru. Gelirler politikasina iliskin yukari yonli riski bir 6nceki
aya gore azalmis goriiyoruz. Mali durus ve yonetilen fiyatlara iliskin riskler ise dGnemini koruyor.

e Ana egilim: Enflasyon tahminimiz, ana egilimin yil icinde kademeli azalarak yil sonunda %30-%35
araligina gerileyecegini ima ediyor (Grafik 6). Ne var ki, son bir yil icinde enflasyonun seyrini dnemli
Olclde etkileyen unsurlar (dogal gaz fiyat destegi, lcret ayarlamalari, bliyik deger kayiplari) ana
egilimi olgmek icin yararlandigimiz mevsimsellikten arindirilmis fiyat degisimlerinin hesabini
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zorlastiriyor. Bu nedenle, ana egilimin 6nimizdeki donemdeki seyrini mevcut mevsimsellikten
arindirma yontemlerini uygulayarak saglikli sekilde tahmin etmenin zorlastigini da not ediyoruz.

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

Tablo 1. Tiiketici Fiyat Endeksi (Ham Veri)

Aylik % Degisim Yilhik % Degisim
Mar.23 $Sub.24 Mar.24 Mar.23 $Sub.24 Mar.24
TUFE 2,3 4,5 3,2 50,5 67,1 68,5
Gida ve Alkolsiiz icecekler 3,8 8,3 3,4 67,9 71,1 70,4
Alkollii igecekler ve Tiitlin 0,1 0,5 0,0 43,7 63,1 63,0
Giyim ve Ayakkabi -1,9 0,2 2,6 17,3 43,4 50,1
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 2,0 3,4 3,4 56,1 49,1 51,2
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 2,7 3,0 3,2 53,3 62,9 63,7
Saghk 2,0 3,6 1,4 64,7 81,3 80,3
Ulastirma 0,6 2,8 1,7 28,7 78,0 79,9
Haberlesme 0,6 4,3 5,6 32,4 51,9 59,5
Eglence ve Kultir 2,9 3,2 3,7 47,4 65,4 66,8
Egitim 6,3 12,8 13,1 43,8 91,8 104,1
Lokanta ve Oteller 3,8 5,4 4,0 70,7 94,8 95,0
Cesitli Mal ve Hizmetler 2,7 3,5 3,2 47,2 61,9 62,7

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

Aylik % Degisim Yillik % Degisim

Mar.23 Sub.24 Mar.24 Mar.23 Sub.24 Mar.24
TUFE 2,3 4,5 3,2 50,5 67,1 68,5
Mallar 2,0 4,1 2,7 47,1 57,0 58,2
Enerji 0,4 3,0 1,4 35,7 36,0 37,3
Gida ve Alkolsiiz igecekler 3,8 8,3 3,4 67,9 71,1 70,4
islenmemis Gida 5,7 9,3 5,6 65,9 84,4 84,1
Taze Meyve ve Sebze -2,7 13,7 0,6 35,7 76,7 82,7
Diger islenmemis Gida 11,3 6,5 8,9 86,2 89,1 85,0
islenmis Gida 2,3 7,3 1,4 71,7 60,4 59,0
Ekmek ve Tahillar 2,4 5,7 1,0 57,9 61,0 58,8
Diger islenmis Gida 2,3 8,0 1,6 79,7 60,1 59,0
Enerji ve Gida Disi Mallar 1,1 1,5 2,7 37,0 55,2 57,6
Temel Mallar 1,2 1,6 2,9 36,6 54,0 56,5
Giyim ve Ayakkabi -2,0 0,1 2,6 16,3 42,4 49,1
Dayanikli Mallar (Altin Harig) 1,7 1,5 3,0 40,2 59,0 61,1
Diger Temel Mallar 2,5 2,7 2,7 44,5 55,0 55,2
Hizmet 3,1 5,7 4,2 59,9 94,4 96,5
Kira 4,9 71 6,3 62,8 1209 123,9
Lokanta ve Oteller 3,8 5,4 4,0 70,7 94,8 95,0
Ulastirma Hizmetleri 1,0 2,3 -0,2 57,1 96,7 94,4
Haberlesme Hizmetleri 1,0 6,3 6,6 35,9 63,0 72,0
Diger Hizmetler 2,7 6,1 4,1 57,1 87,8 90,4
TUFE 2,3 4,5 3,2 50,5 67,1 68,5
OKTG-A (Mevsimlik Uriinler Harig TUFE) 2,8 4,4 3,3 53,7 68,3 69,2
OKTG-B (islenmemis Gida, Eneriji, Alk. i¢. ve Tiitiin ile Altin Harig TUFE) 2,2 4,2 3,1 52,1 70,3 71,9
OKTG-C (Enerji, Gida, Alkollii i¢. ile Tutin, Altin Harig TUFE) 2,2 3,6 3,5 47,4 72,9 75,2
OKTG-D (islenmemis Gida, Alkollii ig. ve Tiitiin Hari¢ TUFE) 1,9 4,0 2,9 49,0 64,9 66,6
OKTG-E (Alkollii i¢. ve Tutiin Hari¢ TUFE) 2,4 4,7 3,3 50,8 67,2 68,7
OKTG-F (Yonetilen-Yénlendirilen Fiyatlar Hari¢ TUFE) 2,5 5,2 3,6 48,8 72,6 74,4

Kaynak: TUIK
Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)

Uretici fiyatlari aylik %3,3 artti. Enerji haric ana sanayi gruplarindaki aylk artislar %3,4-%4,3 araliginda
gerceklesti ve gecen aya gore yavaslama sinirli kaldi (Tablo 3). Mart ayinda, hem enerji hem eneriji disi

emtialardaki artislar ile Tirk lirasindaki deger kaybi iretici fiyatlari Gizerinde etkili olurken, iYA ve PMI
gibi anket gostergeleri licret artislarinin etkilerinin zayiflamaya basladigina isaret ediyordu.

Tablo 3. Yurt ii Uretici Fiyat Endeksi

Ayhk % Degisim Yillik % Degisim
Mar.23 Sub.24 Mar.24 Mar.23 Sub.24 Mar.24
Yurt ii UFE 0,4 3,7 3,3 62,5 47,3 51,5
Ara Mali 1,9 3,9 3,5 47,0 51,5 53,8
Dayanikli Tiketim 2,0 5,1 3,4 54,8 61,5 63,7
Dayaniksiz Tiiketim 4,2 5,4 4,3 85,2 64,3 64,4
Enerji -9,3 0,0 0,7 80,0 0,5 11,5
Sermaye Mali 1,3 3,2 3,4 51,9 64,7 68,1

Kaynak: TUIK
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardakiyazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, 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 ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdinU icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlt 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her turlt 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 tiirli maddi ve 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 Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinrm danismanhg hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sozlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanhigl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatirm danismanhg 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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