'Y Sanayi Uretimi (Mayis 2024)

10 Temmuz 2024

Makro: Sanayi liretimi ana egiliminde gli¢c kaybidevam ediyor

Sanayi Uretim Endeksi (SUE), mayista aylik%1,7 artarken, yillik %2,4 yiikseldi. Gecen ayki notumuzda képrii
giinii kaynakl teknik toparlanma nedeniyle mayista SUE’de nisan ayindaki diisiisiin ardindan arts
beklentimizi dile getirmistik. Ne var ki, SUE’deki aylik artis, képrii giini kaynakli beklenen teknik
toparlanmadan (tahmini 3,5 puan civarinda) daha zayf kaldi. Bu durum, éncii gostergelerin de isaret ettigi
lizere ana egilimin zayifladigl anlamina geliyor. Mayis artisinin nisandaki distsu telafi etmekten uzak kaligi
sanayi sektori faaliyetlerindeki yavaslamaya dair onemli bir isaret oldu ve nisan-mayis doneminde liretim ilk
ceyrek diizeyinin %3,4 altinda kaldi.

Anket gostergeleri, imalat sanayiindeki yavaslamanin haziran ayinda da devam ettigine isaret ediyor. Dis
talep kosullarinda siiregelen zayif seyre ek olaraki¢ talepteki yavaglama da sanayi tiretimini sinirliyor. Ote
yandan, nisan ayinda oldugu gibi, haziranda da kopri giini kaynakli sert biraylik dislis gérilmesi muhtemel.
Kurban Bayrami sonrasindaki képrii giinlerinin SUE aylk degisimini 3,5 puan civarinda asag gekebilecegini
tahmin ediyoruz. Oniimiizdeki ay aciklanacak veriden bu etkinin ayiklanmasi, ana egilime dair daha saglikli
bir degerlendirme yapabilme imkani verecek. Ozetle, nisan ve haziran aylarindaki kdprii giinii etkileri
nedeniyle ikinci geyrekte sanayi tretimi ana egiliminin gériindiigiinden daha guglu olacagini not ediyoruz.
Ancak bu teknik detay, sanayi sektori faaliyetlerinde ilk ceyrege kiyasla kayda deger bir yavaslama oldugu
degerlendirmemizi degistirmiyor. ilk ceyrekte dénemlik %2,4 oraninda biyiiyen milli gelirin ikinci ceyrekte
yatayayakin bir seyirizledigini tahmin ediyoruz.

SUE mayis ayinda yillik %2,4, mevsimsellikten arindirlmis olarak aylik bazdaise %1,7 artti (Grafik 1
ve 2). Gegen yilin mayis ayina gore galisilan giin sayisinin 1 giin fazla olmasinin getirdigi takvim etkisi
hari¢ bakildiginda yillik %0,1 dists gorildi (Grafik 1). Mayis ayindaki kismi toparlanmayla birlikte
sanayi Uretimi ilk ceyrek diizeyinin %3,4 altinda kaldi (Grafik 3 ve 4). Nisan ayindaki %5 oranindaki sert
dislisin mayis ayinda tam anlamiyla telafi edilememesi, ekonomik aktivitede kopri giinl etkilerinin
Otesinde bir yavaslama olduguna isaret etti. Boylelikle, ilk ceyregin ardindan zayiflama sinyalleri veren
anket gostergeleriyle (PMI, kapasite kullanim orani, kayitli siparisler) uyumlu bir resim goérald.

Grafik 1. SUE (yillik % degisim) Grafik 2. SUE (mevsimsellikten arindiriimis)
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Grafik 3. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 4. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2021=100) ceyreklik % degisim)

120 4 3.1 3.3
110 3
2
100 1
90 0
80 1
2
70 3
60 -4
1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2
2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 po2 2023 2024
* Nisan-Mayis ortalamasi.
Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

Gegtigimiz ayki notta, nisandaki daralmanin ana sektorler geneline yayilmasini bayram aylarinda
gormeye alisik oldugumuz, koprii ginl olarak adlandirilan ve hafta igine denk gelen resmi tatillerin
hafta sonuyla birlestirilmesiyle olusan ilave fiili calisma giini kayiplarinin da tesiriyle ortaya giktigini
vurgulamistik (Makro: Koprii giinl etkileri sanayi tretimini olumsuz etkiledi). Képri glnlerinin, mevsim
ve takvim etkilerinden arindirma igin kullanilan standart yontemler tarafindan takvim etkisi olarak
degerlendirilmemesi, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis serilerin képri glinl olan aylar ve onu
takip eden ilk ayda oynak bir seyir izlemesine neden oluyor. Konu hakkinda “Sanayi Uretiminde Képrii
GUnu Etkileri” caismamiz daha detayl bilgi icermektedir.

Gegen ayki notumuzda kdprii giinii kaynaklh teknik toparlanma nedeniyle mayista SUE’de nisan
ayindaki dislsin ardindan artis beklentimizi dile getirmistik. Mayis verileri bu beklentiyi dogrulasa da,
artisin nisandaki dislst telafi etmekten uzak kalisi sanayi sektori faaliyetlerindeki yavaslamaya dair
onemli bir isaret oldu. Netice olarak SUE’deki aylk artis, kdprii giinii kaynakli beklenen teknik

toparlanmadan (tahmini 3,5 puan civarinda) daha zayifkaldi. Bu durum, onci gostergelerinima ettigi
gibi ana egilimin zayifladig1anlamina geliyor.

Diger yandan mayis ayinda imalat sanayiindeki aylk artis %2,1 olarak gerceklesti. Ana gruplarin
tamaminda Uretim aylik bazda ylkseldi (Grafik 5 ve 6). En ylksek artis %5,1 ile sermaye mallarinda
kaydedilirken, ara mallari ve dayanikli tiiketim mallarindaki genisleme %0,7 ile ihml oldu. Dayaniksiz
tiketim mallarindaki artis ise %1,8 ile daha giiclii diizeyde. Ancak bu goriniim, nisan ayi ile birlikte
degerlendirildiginde ana egilimde yavaslamanin devam ettigini gosteriyor.

Grafik 5. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 6. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2021=100) 2021=100)
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Grafik 7. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 8. SUE (mevsimsellikten arindirilmis,
2021=100) 2021=100)
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Ana egilim yorumlarinda dislamaya devam ettigimiz, genel olarak yiiksek oynakliga sahip diger ulasim
araglariimalatiile bilgisayar, elektronik ve optik Urinleri sektorlerinde mayis ayinda sirasiyla %23,9 ve
%-2,1’lik degisimler gozlendi. Sektorlerin SUE aylik degisimine katkilari ise sirasiyla 1,0 puan ve -0,1
puan oldu. Bu iki kalem dislandiginda imalat sanayiindeki aylik artisise %2,1’den %1,2’ye geriliyor.

Nisan-mayis doneminde ana sektorler itibariyla en zayif gorinim ilk ¢ceyrege gore %3,2’lik diisUs ile
sermaye mallarinda goriildi. Dayaniksiz tiiketim mallari Gretimindeki dists %0,4 ile daha sinirli kaldi.
Dayaniksiz tiiketim mallari alt sektorlerinden deri ve giyim lretimindeki artislarin kayith medya, temel
eczacilik ve diger imalat sektorlerindeki dustslerle sinirlanmasi grubun genel egiliminin negatif
olmasina yol actl. Sermaye mallarinda diger ulasim ile tasit birbirini dengelerken, makine techizat
Uretiminde ilk ¢ceyrekte gorilen diisiis nisan-mayis doneminde de devam etti (Grafik 9). Tekstil ve ana
metal sektorleri diistsiin nispeten sinirh kaldigi sektorler olurken; agag¢-mantar Grinleri, kauguk ve
plastik Grinleri, kimyasal Urlnler ile mineral maddeler gibi ara mali sektorleri zayif seyirde on plana
cikan diger faaliyet kollari oldu. Genel anlamiyla imalat sanayii alt gruplarinin geneline yayilan dists
egilimi, dis talep kosullarinda siiregelen zayif seyre ek olarak i¢ piyasa siparislerinde gozlenen
yavaslamayla uyumlu bir tablo cizdi.

Oncii gostergeler, imalat sanayiinde son aylardaki yavaslamanin haziran ayinda da devam ettigine
isaret ediyor. Diger yandan, nisanayinda oldugu gibi, haziranda da képrii giinii kaynaklisert bir aylk
diisiis gorilmesi muhtemel.

e PMlson Ug aydir 50 esik seviyesinin altinda seyrederken, haziranda sene basindan bu yana en
disiik seviye gorildi.

e ReelKesim Gliven Endeksi (m.a.) haziranda aylik 1,9 puan gerileyerek Agustos 2022 sonrasi en
disiik seviyesinde (100,5) gerceklesti.

o Kapasite kullanim orani (KKO, m.a.) haziranda %76,2’ye gerilerken yavaslamada i¢ talep
kosullarinin roll belirginlesiyor. Nitekim, haziran ayinda imalat sanayi kayith siparislerindeki
belirgin disls i¢ piyasadan kaynaklandi.

e Kurban Bayramisonrasindaki Persembe, Cuma ve Cumartesi ginleri kaynakli 3 képrii glintiniin
SUE aylik degisimini 3,5 puan civarinda asagi cekebilecegini tahmin ediyoruz. Képrii giinlerinin
yaz donemine denk gelmesi, etkinin daha kuvvetliolmasina da neden olabilir.

e Kopri glnu etkileri nedeniyle ikinci ¢eyrekte sanayi Gretimi ana egiliminin goriindigiinden
daha gigli olacagini not ediyoruz. Ancak bu teknik detay, sanayi sektori faaliyetlerinde ilk
ceyrege kiyasla kayda deger bir yavaslama oldugu degerlendirmemizi degistirmiyor.
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Grafik 9. Sektorler itibariyla Uretimdeki Ortalama Aylik Degisim
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Tablo 1.Sanayi Uretim Endeksi (Yillik Yiizde Degisim)

Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 2023-C3 2023-C4 2024-C1 2024-C2*

Toplam Sanayi 15,0 0,9 -3,5 2,4 8,5 2,2 5,4 0,3
Madencilik ve Tagocakgilig 15,2 8,2 9,4 3,8 8,8 51 9,5 6,3
Kémir ve Linyit Cikartiimasi 19,1 11,0 20,7 39,3 -27,2 -27,5 11,0 29,9
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi -4,3 32,2 16,7 19,3 12,9 10,3 3,9 18,0
Metal Cevherleri Madenciligi 17,2 1,6 11,8 -6,4 33,9 26,5 12,6 1,6
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi 17,4 5,8 -0,6 0,0 -6,0 -6,2 4,1 -0,3
imalat Sanayi 15,7 0,1 -4,6 2,3 8,4 2,4 5,1 -0,9
Gida Urtinleri imalati 17,5 3,3 6,1 8,3 1,3 9,9 10,3 7,3
iceceklerin imalati 24,1 9,6 7,2 4,1 7,5 -6,3 16,6 5,5
Tatin Urdnleri imalat 35,9 11,6 -3,9 4,3 25,2 8,0 20,4 0,6
Tekstil Uriinleri imalati 14,9 3,6 -8,0 1,0 -2,5 5,4 1,3 3,1
Giyim Esyalariimalati -8,8 -14,2 20,3 -2,7 4,2 -13,1 -12,3 -11,0
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati -10,4 -20,2 -19,8 -8,6 1,2 -15,5 -17,4 -14,0
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 12,1 6,1 -13,8 -3,5 8,0 7,3 0,3 -8,3
Kagit ve Kagit Uriinleri imalat 13,8 3,8 5,1 7,6 3,3 0,7 6,5 6,4
Kayitli Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi 1,2 -11,6  -15,5 -6,0 -16,6 -17,3 -7,1 -10,5
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. 25,8 8,9 12,2 4,1 -1,3 7,8 12,8 8,0
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 17,4 1,3 0,6 6,2 -4,8 -1,2 5,8 2,9
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 8,6 -1,8 1,9 -4,4 22,9 3,8 1,1 -1,6
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati 9,1 -2,8 -8,5 -0,3 8,4 0,4 1,1 4,1
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. 19,9 3,5 -2,6 4,4 3,6 -0,8 4,3 1,2
Ana Metal Sanayii 22,1 4,8 5,5 7,1 4,1 8,3 10,7 6,3
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalat 13,0 3,2 119 3,1 17,9 5,9 3,1 7,2
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -19,6 30,3 4,5 -7,7 47,6 8,8 0,9 -2,4
Elektrikli Techizat imalat 14,1 3,5 -0,8 9,1 12,5 5,5 7,0 4,6
Makine ve Ekipman imalati 0,3 7,2 -11,9 -4,2 12,9 4,0 -4,3 -7,8
Motorlu Kara Tasiti imalati 24,6 -2,1 -10,0 -1,8 15,2 8,6 8,8 -5,5
Diger Ulasim Araglarinin imalati 113,6 6,3 -13,4 6,8 88,4 -1,3 39,6 -2,8
Mobilya imalati 8,5 -7,6  -13,6 -4,7 1,4 -11,2 -1,7 -8,7
Diger imalatlar 14,2 4,4 -12,9 4,3 5,8 6,0 4,4 -4,0
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 29,5 11,3 16,4 13,7 35,1 23,1 16,4 14,9
Elektrik, Gaz, Buhar 9,1 51 1,6 0,9 5,3 2,9 7,5 1,2
Toplam Sanayi 15,0 0,9 -3,5 2,4 8,5 2,2 5,4 -0,3
Ara Mali 15,5 1,5 -2,0 2,9 6,6 3,3 5,1 0,7
Dayanikli Tuketim Mali 16,6 1,4 -1,2 5,3 10,5 -1,3 7,1 2,3
Dayaniksiz Tiketim Mali 7,9 5,5 -6,2 2,4 0,4 0,4 0,6 -1,6
Enerji 12,5 7,8 6,1 4,6 1,7 2,3 9,0 5,4
Sermaye Mali 23,7 2,3 -8,6 -0,9 26,5 6,0 9,5 -4,5
Dusuk Teknoloji 10.6 -3.6 -5.8 2.2 -0.3 -0.9 1.9 -1.5
Orta-Dustik Teknoloji 17.9 1.7 -0.8 3.1 10.3 6.1 6.2 1.3
Orta-Yiksek Teknoloji 15.6 2.1 -7.5 6.0 14.5 2.4 5.1 -0.4
Yuksek Teknoloji 37.3 23.3 2.9 -15.3 42.5 8.7 20.7 -10.0

* Mayis ayi verisidir.
Kaynak: TUIK
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Tablo 2. Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)

Aylik Yizde Degisim Ceyreklik Yiizde Degisim
Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 2023-C3 2023-C4 2024-C1 2024-C2*
Toplam Sanayi 2,7 -0,2 -5,0 1,7 0,3 -1,0 3,3 -3,4
Madencilik ve Tagsocakgiligi -3,5 3,3 -1,8 -3,9 9,1 1,3 0,1 -2,8
Komir ve Linyit Cikartilmasi -11,4 2,4 7,4 -2,8 5,5 6,6 8,4 3,2
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi -0,1 32,7 -7,4 4,2 6,7 -0,8 -2,6 13,1
Metal Cevherleri Madenciligi -5,4 -2,3 4,3 -7,6 14,2 1,9 -7,0 -3,1
Diger Madencilik ve Tasocakgihgi 3,5 2,3 -12,3 -2,8 3,8 -0,9 7,5 -11,2
imalat Sanayi 3,2 -0,3 -5,3 2,1 -0,5 -0,9 3,4 -3,5
Gida Uriinleri imalati 2,0 5,1 -0,7 0,5 1,9 0,3 6,5 3,3
iceceklerin imalati 2,5 5,5 -1,0 4,1 0,5 2,8 10,5 5,9
Tatin Urdnleri imalat 7,2 0,4 -5,6 2,4 4,0 2,8 1,3 2,5
Tekstil Urtinleri imalat 0,8 1,6 1,7 0,6 2,7 3,4 2,7 0,1
Giyim Esyalari imalati -1,6 4,4 -6,5 9,6 -10,5 -5,5 3,3 0,3
Deri ve ilgili Uriinlerin imalat -1,8 2,9 3,5 5,9 -7,0 5,2 2,1 0,6
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 1,6 -1,6 9,5 0,8 -1,1 1,1 3,3 9,6
Kagit ve Kagit Uriinleri imalat 2,9 1,1 0,5 0,8 4,8 3,7 3,9 0,3
Kayitl Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi 4,5 4,0 -2,2 -1,9 -7,6 -5,9 3,9 0,8
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. 0,7 2,4 0,6 5,8 4,4 7,9 3,1 3,7
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 1,4 0,1 3,0 0,9 22,2 2,9 4,0 2,1
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 5,4 4,3 -4,5 6,9 13,9 9,7 -1,0 3,6
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati 0,1 -1,0 4,7 0,0 -1,0 22,3 3,9 5,4
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. 3,6 -2,2 -5,8 3,7 0,8 -1,5 4,7 -4,4
Ana Metal Sanayii -3,7 0,1 -1,7 0,1 0,1 3,7 3,0 -2,8
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 1,3 1,9 -4,8 0,6 -2,5 -3,6 2,0 3,0
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -1,8 50,8 -29,7 2,1 7,8 -2,2 0,3 -10,8
Elektrikli Techizat imalati 2,7 0,5 -5,7 2,5 -0,3 1,7 3,5 -3,3
Makine ve Ekipman imalati -1,6 2,4 -5,0 2,0 -0,1 -0,4 -4,6 -3,1
Motorlu Kara Tasiti imalati 5,9 -4,3 -6,6 4,5 22,7 1,3 2,7 -5,5
Diger Ulasim Araglarinin imalati 43,1 -15,4 -21,3 23,9 1,2 -7,3 19,3 -12,1
Mobilya imalati 1,9 -1,0 -4,8 3,3 -7,8 -3,6 5,7 -3,2
Diger imalatlar 2,8 1,8 -7,0 4,7 -3,0 4,3 -1,8 -4,5
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 9,0 -0,9 2,1 -4,6 7,7 3,4 0,1 2,0
Elektrik, Gaz, Buhar 0,3 -1,6 -2,7 1,0 3,9 -3,1 4,0 3,1
Toplam Sanayi 2,7 -0,2 -5,0 1,7 0,3 -1,0 3,3 -3,4
Ara Mali 1,1 -0,1 -4,0 0,7 1,2 -0,5 2,6 -3,4
Dayanikli Tuketim Mali 1,3 -0,2 -1,8 0,7 -1,2 -1,2 3,0 -1,1
Dayaniksiz Tuketim Mali 1,0 -1,0 -2,6 1,8 -1,6 -3,0 4,4 -2,1
Enerji -0,8 0,1 -1,2 -0,9 4,3 0,2 2,4 -1,8
Sermaye Mali 9,7 0,4 -11,4 5,1 -1,5 -0,3 4,2 -6,2
Diistik Teknoloji 1,2 -1,2 -2,6 2,0 -2,1 -2,1 4,3 -2,0
Orta-Distk Teknoloji 1,5 -0,8 -2,7 0,4 0,8 0,4 1,9 -3,0
Orta-Yiksek Teknoloji 0,8 -2,8 -2,9 7,3 0,1 -0,6 1,6 -1,0
Yuksek Teknoloji 38,8 15,7 -33,9 5,2 0,4 -1,0 12,1 -22,4

* Mayis ayi verisidir.
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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