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FED’DEN YIL SONUNA KADAR BiR FAiZz
ARTIRIMI DAHA BEKLENIYOR

Fed, eylil toplantisinda politika faizini 25 baz puan artirirken, karar piya-
sa beklentileriyle uyumlu gerceklesti. Agiklanan ekonomik projeksiyonlar,
yil sonuna kadar bir faiz artinminin daha giindeme gelebilecegine isaret ed-
erken, 2027 yili icin de dnceki beklentilere kiyasla daha sahin bir gériiniim
ortaya koydu. 18 liyeden 8'i 2027 yilinda faiz artinmi beklemektedir. Dolar
endeksinin 100 seviyesinin tzerinde kalmasi ve ABD tahvil getirilerinin yik-
sek seyrini korumasi, kiresel risk istahini sinirlayan unsurlar arasinda yer al-
maktadir. Buna karsilik brent petroliin yeniden 100 dolarin altina gerilemesi
ve diplomatik ¢6zim beklentilerinin giiclenmesi kiresel gériiniim acisindan
olumlu gelismeler olarak éne ¢ikmaktadir. Oniimiizdeki dénemde jeopolitik
risklerin seyri ve Fed'in para politikasina iliskin beklentiler yakindan takip
edilecek olup, kiiresel piyasalara yénelik temkinli gériisiimizi koruyoruz.

Yurt icinde Sermaye Piyasasi Kurulu, fon piyasasinda son dénemde yasanan
gelismelerin ardindan yeni tedbirler aciklarken, bazi yatinm fonlarinin tas-
fiyesine karar verildi. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek ise piyasa bo-
zucu islemlere yonelik gerekli adimlarin atildigini ve daha 6nce degerlendir-
ilen ilave tedbirlerin biylk bélimiine ihtiyac kalmadigini belirtti. Dizenleyici
kurumlarn atabilecegi ilave adimlar ve fon piyasasina iliskin haber akisinin,
yurt ici hisse senedi piyasalarinin seyri acisindan onemini koruyacagini
degerlendiriyoruz.
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HAFTALIK DURUM

11.09.2026 18.09.2026 Haftalil Degisim 2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

Degisim Degisim Degisim Degisim

XK050* 17.905 15.908 11,2% 28,3% 31,9% 23,2% 32,6%
XU100* 14.467 13.284 -8,2% 18,0% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 48,6 48,8 0,4% 13,5% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 99,1 100,2 11% 1,9% -9,4% 71% 2,1%
US-10-yil* 5,0 5,0 0,4% 20,3% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-yil* 31,9 32,6 2,2% 20,0% -5,6% 7,6% 169,4%

TR-2-yil* 36,6 36,8 0,6% 7,2% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 221,5 232,8 5,1% 13,6% -211% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.348,7 4.378,2 0,7% 1,5% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.786,9 6.864,1 11% 15,3% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 100,6 103,9 3,2% 6,0% 198,3% 45,3% 57,1%

*XK050: BiST Katilim 50 Endeksi
*XU100: Bist 100 Endeksi

*DXY: Dolar Endeksi

*US-10-yil: ABD 10 Yulik Tahvil Getirisi
*TR-10-y1l: TR 10 Yulik Tahvil Getirisi
*TR-2-yil: TR 2 Ynlik Tahvil Getirisi
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Fon Dagilimi Onerilerimiz

Fon dnerilerimizi yatinmcilannmizin baz para birimlerine gére yapiyoruz. Baz para biri-
mi yatinmcilanin birikimlerini takip ettikleri para birimidir. USD’yi baz para birimi olarak
takip eden bir yatirimci, yatirrmlarinin TL cinsinden artmasini degil, ABD dolar cinsinden
biylmesini ister. Yatinmlarina TL bazli bakan bir yatinmci ise, TL bazli olarak birikimler-

inin yiikselmesini hedefler.

Asagida baz para birimlerine gére Genel Yatirnmci Tavsiyelerimiz yer almaktadir.

Baz Para Birimi USD Olanlar icin
Genel Yatirim Tavsiyelerimiz

Sekil 1. Fon Dagilim Onerileri (Baz Para Birimi USD Olanlar icin)

KUT
%35

KLU
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Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin

Genel Yatirim Tavsiyelerimiz

Sekil 2. Fon Dagihm Onerileri (Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin)
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Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: Kuveyt Tiirk Portféy Para Piyasasi Katilim Fonu

KUT Fonu: Kuveyt Tiirk Portfoy Kiymetli Madenler Katilim Fonu
KPC Fonu: Kuveyt Tirk Portféy Katilim Hisse Senedi Fonu

KDL Fonu: Kuveyt Tirk Portféy Besinci Katilim Serbest (Déviz) Fonu
KSR* Fonu: Kuveyt Tiirk Portfoy Sdrdarilebilirlik Katilim Fonu
KNJ* Fonu: Kuveyt Tiirk Portfoy Enerji Katilim Fonu

KT)* Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Teknoloji Katilim Fonu

* Bu fonlarda %80’e kadar yabanci hisse tasinabilmektedir.

KU3** Fonu: Kuveyt Tiirk Portféy Uciincii Katilim Fonu

** Bu fonda %49°'a kadar yabanci hisse tasinabilmektedir

Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Gorece Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamayi pek istemeyen, yatirim triin-
leri ile ilgili bilgi ve tecriibesi diisiik olan yatirimcilari ifade eder.

Orta Risk: Anaparadan bir miktar kayip yasamayi gdze alan, yatirim driinleri
ile ilgili bilgi ve tecriibesi olan yatirirmcilari ifade eder.

Yiiksek Risk: Yiksek getiri hedefiyle yiiksek riske girerek anaparadan biyik
bir miktar kaybetmeyi géze alan, yatirim uriinleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi
yliksek olan yatirimcilari ifade eder.

Cekince Bildirimi:

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i
Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatinm Griinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunul-
maktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve geti-
ri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmayi kabul ettiginizi onaylayarak
islemlerinize devam edebilirsiniz.
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KURESEL

ABD’de Merkez Bankasi FED, giiclii enflasyonist baskilar ve ekonomik direnc dogrul-
tusunda politika faizini oy birligiyle 25 baz puan artirarak yiizde 3,75-4,00 araligina
yiikseltti. Temmuz 2023 tarihinden bu yana ilk kez faiz artiran banka, 2026 sonu medyan
faiz 6ngorisind yiizde 4,17e ¢ikararak yil icinde ilave bir faiz artisina daha isaret etti. Biyiime
tahmininin yiizde 2,3'e ve PCE enflasyon beklentisinin yiizde 3,7'ye revize edildigi kararda,
Fed Baskani Kevin Warsh enflasyondaki yukari yonlii risklere dikkat ¢ekerek ihtiyath durusun
slirecegini belirtti.

ABD’de perakende satislar, agustos ayinda aylik bazda yiizde 1,2 ve yillik bazda yiizde
8,6 artarak yiizde 0,8’lik piyasa beklentisini asti. Otomobil haric satislar aylk yiizde 1,4
yikselisle yiizde 0,4'lik éngdériiniin belirgin sekilde lizerinde gerceklesirken, otomobil ve
benzin haric gdstergelerde de yiizde 1,2'lik artis kaydedildi. incelenen 13 sektériin 12'sinde
genislemeye isaret eden veriler; okula déniis harcamalarinin destegiyle tiiketicilerin enerji
maliyetleri ve enflasyona ragmen harcama direncini korudugunu gésterdi.

Euro Bolgesi’nde yillik TUFE, enerji maliyetlerindeki tirmanisin etkisiyle agustosta aylik
yiizde 0,4 ve yillik yiizde 3,2 artarak temmuzdaki yiizde 2,9 seviyesinden hizlandi. Yillik
bazda yiizde 14,3 yiikselen enerji fiyatlar manset verideki yukar yonli harekette ana belir-
leyici olurken, cekirdek enflasyon yillik yiizde 2,4 ve aylik yiizde 0,2 seviyesinde gerceklesti.
Yiizde 3,3'liik 6ncii tahminin 0,1 puan altinda kalan nihai veriler kapsaminda, Avrupa Birligi
genelinde de yillik enflasyon yiizde 3,0’ten yiizde 3,2’ye yiikseldi.

Almanya’da UFE, jeopolitik gerilimlerin tetikledigi enerji ve ara mali maliyetleriyle
agustosta aylik yiizde 1,1 ve yillik yiizde 4,6 artarak piyasa beklentilerinin iizerinde
gerceklesti. Yillik bazda yiizde 8,3 yiikselen enerji kaleminde petrol iriinleri yiizde 40,5 ve
kalorifer yakiti yiizde 65,3 artisla 6ne cikarken; enerji hari¢ cekirdek UFE yillik yiizde 3,1 sevi-
yesinde kaldi. Metaller ve temel kimyasallar dnciiliiglinde ara mali fiyatlarinin yillik yiizde 6,1
tirmandigi dénemde, gida fiyatlarinda yiizde 4,3’liik artis g6zlemlendi.

Japonya’da Merkez Bankasi BOJ, artan fiyat baskilarini sinirlamak amaciyla politika
faizini piyasa beklentilerine paralel olaral 25 baz puan artirarak yiizde 1,0 seviyesinden
yiizde 1,25 seviyesine yiikseltti. Kararla birlikte politika faizi 1995’ten bu yana en yiiksek
seviyesine ulasirken, banka son iki bucuk yildaki altinci faiz artinmina imza atti. Cekirdek
enflasyonun agustosta yiizde 1,7 ile BOJ'un yiizde 2'lik hedefine yakin seyrettigi bu donem-
de; jeopolitik gerilimlerin tetikledigi kiiresel enerji maliyetleri ve yen lizerindeki tarihi deger
kaybi baskisi faiz artisinin temel belirleyicileri oldu.
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YURT iCi

Konut Fiyat Endeksi, agustos ayinda aylik bazda yiizde 0,9 ve yillik nominal bazda
yiizde 23,0 artarken, reel olarak yiizde 6,5 azalis kaydetti. Uc biiyiiksehirde yillik konut fi-
yat artislan istanbul’da yiizde 26,3, Ankara’da yiizde 24,8 ve izmir’de yiizde 23,3 seviyesinde
gerceklesti. Yeni Kiraci Kira Endeksi ise aylik yiizde 2,3 ve yillik nominal yiizde 26,4 yiikselerek
reel olarak yiizde 3,9 daralirken, kirada yillik yiizde 34,5'lik artisla istanbul ilk sirada yer ald.

Toplam konut satislari agustos ayinda yillik bazda yiizde 14,7 azalaralk 127 bin 410’a
gerilerken, ipotekli konut satislan yiizde 7,2 artisla 22 bin 131 seviyesinde gerceklesti.
Satis durumuna gore ilk el konut satislan yillik yiizde 4,5 azalisla 44 bin 378'e, ikinci el konut
satislan ise yiizde 19,4 diisiisle 83 bin 32 adede indi. Yabancilara konut satisinin yillik yiizde
0,1 artisla 1.938 adet oldugu ve toplam icindeki payinin ylizde 1,5 seviyesinde gerceklestigi
bu dénemde, toplam is yeri satislar da yillik yiizde 6,4 daralarak 15 bin 937 olarak kaydedildi.

Dis ticaret endekslerine gore temmuz ayinda ihracat birim deger endeksi yillik bazda
yiizde 8,2, ithalat birim deger endeksi ise yiizde 12,8 artti. Ayni donemde ihracat miktar
endeksi yillik yiizde 4,9, ithalat miktar endeksi ise yiizde 6,9 daralirken; mevsim ve takvim
etkilerinden arindinlmis seride ihracat miktar endeksi ayhk yiizde 2,7 artis, ithalat miktar
endeksi ise yiizde 8,7 azalis gdsterdi. ihracat birim degerinin ithalat birim degerine bélinme-
siyle hesaplanan dis ticaret haddi, gecen yilin ayni ayina gére 4,0 puan azalarak 91,3 seviye-
sine geriledi.

insaat iiretim endeksi, temmuz ayinda aylik bazda yiizde 1,1 artarken yillik bazda yiizde
4,7 azahis kaydetti. Alt sektorler incelendiginde; bina disi yapilarnn insaati aylik yiizde 2,0 ve
yillik yiizde 14,0 artisla pozitif ayrsirken, bina insaati sektori aylik yiizde 0,9 yiikselmesine
karsin yillik bazda yiizde 8,0 daraldi. Ozel insaat faaliyetleri ise aylik yiizde 1,0 artis kaydet-
mesine ragmen yillik bazda yiizde 4,9 gerileyerek sektdrdeki yillik zayif seyre isaret etti.
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Hizmet iiretim endeksi, temmuz ayinda aylik bazda yiizde 1,0 ve yillik bazda yiizde
3,0 artis kaydetti. Alt sektdrler incelendiginde; bilgi ve iletisim hizmetleri yillik yiizde 7,9,
mesleki, bilimsel ve teknik hizmetler ise yillik ylizde 5,5 artisla biiyiimeye dnciiliik ederken,
konaklama ve yiyecek hizmetleri aylik yiizde 2,3 ve yillik yiizde 5,3 yiikseldi. Buna karsin gay-
rimenkul hizmetleri aylik yiizde 1,3 artmasina ragmen yillik bazda yiizde 5,2, idari ve destek
hizmetleri ise yillik yiizde 3,3 daralarak sektdrdeki kazanimlari sinirladi.

Cekince Bildirimi:

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i
Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatinm driinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel sunul-
maktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve geti-
ri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmayi kabul ettiginizi onaylayarak
islemlerinize devam edebilirsiniz.
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ONCU GOSTERGELER

Gésterge Onceki Veri l:::r( :::IS
Sanayi iiretimi Temmuz -0,3% -1,4%
imalat PMI Agustos 48,1 47,7 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Agustos 73,5% 73,8%
Ithalat - (sermaye mallar) Temmuz 1,5% 19,6%
(yilhik)
ithalat - (ara mallar) (yillik) Temmuz 11,8% 30,0%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Temmuz -1,3% 1,2%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL | Eyliil (3.Hafta) 0,5% 0,4%
Tiiketici giiven endeksi Agustos 90,8 89,8 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Agustos 102,4 101,2 100
Hizmetler SEk(t:: §uven endeksi Agustos ms 12,0 100

Perakende sektorii giiven

T ) Agustos 110,1 110 100
insaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Agustos 83,1 83,5 100
Otomotiv satislar (yillik) Temmuz -25,8% -11,4%
Konut satislar - toplam (yillik) Agustos -6,8% -17,0%
Konut satislar - kredili (yillik) Agustos 27,6% 23,7%
TUFE Agustos 31,5% 31,8%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Eyliil 29,6% 29,4%
Cari Y1l Biiyiime Beklentisi Eyliil 3,0% 3,1%
Perakende satis hacmi (yillik) Temmuz 10,4% 11,8%
Cari Denge (mlr USD) Temmuz -5,6 -4,2
issizlik Orani (m.d.) Temmuz 8,1% 7,6%
Dolarizasyon Eyliil (3.Hafta) | 0,0 Milyar(+) | 0,2 Milyar (-)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy tarafindan giivenilir veri alinarak hazir

EKONOMI TAKVIMI

Ulke Aciklanacak Veri

21.09.2026 Tiirkiye Kapasite Kullanim Orani

21.09.2026 Tiirkiye Yurt Dig1 UFE

22.09.2026 Tiirkiye Tiiketici Giiven Endeksi

22.09.2026 Euro Bblgesi Oncii Tiiketici Giiven Endeksi

23.09.2026 ABD Uretim, Hizmet ve Bilesik PMI

23.09.2026 Almanya Oncii imalat, Hizmet ve Bilesik PMI

23.09.2026 Euro Bolgesi Oncii imalat, Hizmet ve Bilesik PMI

24.09.2026 ABD Konut Satislan

24.09.2026 Japonya Oncii imalat ve Hizmet PMI

24.09.2026 ABD Fed Bilancosu

25.09.2026 Almanya Tiiketici Giiven Endeksi

25.09.2026 ABD Oncii Dayanikh Mal Siparisleri
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