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YENI ORTA VADELi PROGRAM
ACIKLANDI

2027-2029 donemini kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) aciklandi. Pro-
gramda 2026 biyime tahmini yiizde 3,8'den yiizde 3,3’e, 2027 tahmini ise
yuzde 4,3'ten yiizde 4,2’ye cekilirken, 2026 yil sonu enflasyon tahmini yiizde
28,4'e yukseltildi. 2026 yih icin cari acigin milli gelire orani yiizde 1,3’ten
yuzde 2,6'ya yikseltilirken, enerji fiyatlarindaki artisin da etkisiyle dis ticar-
et acig1 tahmini 96 milyar dolardan 105 milyar dolara giincellendi. Tahmin-
lerdeki degisikliklere karsin programin temel politika ¢ercevesinin korun-
dugu gériilmektedir. Oniimiizdeki dénemde dezenflasyon siirecinin devam
etmesi, biylimenin ise 2027'den itibaren kademeli olarak hizlanmasi hede-
flenmektedir.

Yurt ici hisse senedi piyasalarinda ise yatinm fonlarina iliskin rehberde
yapilan degisikliklerin ardindan portfdylerdeki pozisyon ayarlamalarinin et-
kileri takip edilmektedir. Makroekonomik gostergeler de ekonomik aktivitede
ivme kaybina isaret etmektedir. imalat sanayi kapasite kullanim oraninin
temmuz-agustos ortalamasi ikinci ceyrek seviyesinin altinda kalirken, PMI
verilerinde basta ihracat olmak lizere yeni siparisler ve lretimdeki zayifligin
istihdam ve satin alma faaliyetlerine de yayildig1 goérilmektedir. Sektorler
genelinde gdzlenen bu yavaslamanin sirketlerin operasyonel performansi
tzerinde baski olusturabilecegini degerlendiriyor ve yurt ici hisse senetler-
inde temkinli durusumuzu koruyoruz.
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HAFTALIK DURUM

28.08.2026 04.09.2026 Haftalil Degisim 2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

Degisim Degisim Degisim Degisim
XK050* 19.253 17.420 -9,5% 40,5% 31,9% 23,2% 32,6%
XU100* 14.642 14.012 -4,3% 24,4% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 48,2 48,4 0,4% 12,7% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 99,7 99,2 -0,5% 0,9% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,7 4,8 1,3% 15,2% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-yil* 31,8 31,8 -0,2% 17,0% -5,6% 7,6% 169,4%
TR-2-yil* 36,7 36,3 1,3% 5,7% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 2174 218,7 0,6% 6,8% -211% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.455,2 4.430,3 -0,6% 2,7% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.909,3 6.897,9 -0,2% 15,9% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 102,9 103,1 0,1% 5,1% 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)
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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 tarim disi istihdam agustos ayinda 162 bin kisi artarak 55 binlik piyasa beklentis-
ini belirgin sekilde asarken, issizlik orani beklentilere paralel yiizde 4,1 seviyesinde sa-
bit kaldi. Onceki iki aya ait istihdam verileri net 55 bin kisi yukar yénlii revize edilirken,
isgliciine katilma orani 0,2 puan artisla yiizde 61,6'ya yiikseldi. FED'in yakindan izledigi orta-
lama saatlik kazanclar ise aylik yiizde 0,3 ve yillik yiizde 3,1 artis kaydederek Mayis 2021'den
bu yana goriilen en diisiik yillik artis hizina isaret etti

ABD’de imalat PMI, agustos ayinda aylik 1,0 puan azalarak 54,6 seviyesine geriledi ve
55,2’lik piyasa beklentisinin altinda kalarak sektordeki biiyiimenin yavasladigina isaret
etti. Alt endekslerde yeni siparisler 53,7'ye, lretim 58,3'e ve istihdam 51,2'ye gerilerken;
takip edilen 15 sektdrde biyiime korunmasina karsin ahsap ve kimyasal iriinler daralma
kaydetti. Ote yandan S&P Global'in nihai imalat PMI verisi, 53,2'lik éncii veriden 53,9'a yukari
yonli revize edilerek temmuz ayindaki seviyesini korudu.

Euro Bolgesi'nde yillik enflasyon, artan enerji maliyetleriyle agustosta yiizde 2,9'dan
yiizde 3,3 seviyesine yiikselerek ECB hedefinin belirgin iizerine cikti. Yillik bazda yizde
14,3 artan enerji fiyatlar mangset veriyi yukan tasirken, cekirdek enflasyon yiizde 2,4’e, hiz-
met enflasyonu ise yiizde 3,0’a geriledi. Ulke bazinda ispanya yiizde 4,5 ve italya yiizde 3,2
ile dne cikarken, veriler ECB'nin 10 Eyliil toplantisinda 25 baz puanlik faiz artinmina gidecegi
beklentilerini pekistirdi.

Euro Bdlgesi nihai bilesilk PMI, agustos ayinda 52,1’lik piyasa beklentisinin hafif altinda
kalarak 52,0 seviyesinde sabit kaldi ve ekonomik aktivitedeki biiyiimenin siirdiigiine
isaret etti. Hizmet sektdrii PMI aylik bazda 51,7'den 51,6’ya gerileyerek son iki ayin en diisiik
seviyesine indi. Bolge genelinde ekonomik faaliyetler temmuzda ulastigi son 8 ayin en yiik-
sek artis temposunu korurken, 6zel sektor ihracat siparisleri yaklasik 4 yilin ardindan ilk kez
artis kaydetti.

Cin’de imalat PMI, agustosta aylik bazda 0,6 puan artisla 49,8’e yiikselmesine ragmen
50 esik degerinin altinda kalarak daralma bolgesindeki seyrini siirdiirdii. Alt endekslerde
yeni siparisler 50,6'ya ve ihracat siparisleri 50,1'e cikarak yeniden genisleme bdlgesine
gecerken, analistler i¢ talepteki stiregelen zayifligin sektdr genelini baskilamaya devam et-
tigini vurguladi. Hizmet ve insaat sektorlerini de kapsayan imalat disi PMI ise agustos ayinda
49,0 seviyesinde sabit kalarak daralma egilimini korudu.
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YURT iCi

TUFE, agustos ayinda aylik bazda yiizde 1,84 artarken, yillik enflasyon yiizde 31,51 se-
viyesinde gerceklesti. Yillik artista en yiiksek agirliga sahip gruplardan konut yiizde 39,77,
ulastirmavyiizde 35,08 ve gida yiizde 33,79 yikselerek manset veriye en gii¢li katkiyi sagladi.
Aylik bazda ulastirmadaki yiizde 4,82 ve konuttaki yiizde 2,26’lik artis dne ¢ikarken, gida gru-
bundaki fiyat artisi ylizde 0,22 ile sinirli kaldi; endekste takip edilen 174 alt siniftan 134’linde
artis kaydedildi.

iSO imalat PMI, agustosta 47,7'den 48,1e yiikselerek son iic ayin en yiiksek seviyesine
ciksa da 50 esik degerinin altinda kalarak sektordeki daralmanin siirdiigiine isaret etti.
Jeopolitik belirsizliklerin talebi baskilamasiyla firmalar Gretim hacimlerini (st Gste Gglinci
ay azaltirken; zayif is yiiki istihdam, satin alma faaliyetleri ve stoklarda gerilemeye yol acti.
Yiikselen petrol ve ham madde fiyatlar nedeniyle girdi maliyetleri enflasyonu son ¢ ayin
zirvesine tirmanirken, takip edilen tiim sektorlerde siparisler yavasladi ve liretim artisi kayd-
eden tek sektor metalik olmayan mineral iriinler oldu.

Yurt ici UFE, agustos ayinda aylik bazda yiizde 2,57 artarken, yillik bazda yiizde 27,95
seviyesinde gerceklesti. Sanayinin dort ana sektdriinden elektrik ve gaz dagitiminda aylik
ylizde 6,03, imalatta yiizde 2,35 artis izlenirken; ana sanayi gruplar tarafinda en yiiksek aylik
artis yiizde 6,99 ile enerjide ve yiizde 2,84 ile dayanikl tiiketim mallarinda kaydedildi. Yillik
bazda madencilik yiizde 38,88 ve imalat yiizde 29,68 artis gdsterirken, alt sektorler bazinda
ayhk yiizde 16,51 yiikselen kok ve rafine petrol iriinleri en cok artis kaydeden grup oldu.

Tiirkiye ekonomisi 2026 yili ikinci ceyreginde yillik bazda yiizde 2,3 biiyiirken, mevsim
ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH bir dnceki ceyrege gore yiizde 1,1 artis kaydet-
ti. Harcama tarafinda hanehalki tiiketimi yillik yiizde 3,5 ve yatirimlar yiizde 0,6 artarken;
devlet tiiketim harcamalan yiizde 1,8, ihracat yiizde 3,4 ve ithalat yiizde 6,4 geriledi. Sektorel
bazda tanim yiizde 13,3 ve sanayi yiizde 2,4 genislerken, insaat sektori yiizde 1,9 daraldi; cari
fiyatlarla ceyreklik GSYH ise 438 milyar 300 milyon dolar oldu.
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Mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani temmuz ayinda bir dnceki aya gére 0,5 puan
artarak yiizde 8,1 seviyesine yiikselirken, istihdam orani 0,6 puan azalisla yiizde 48,3’e
geriledi. Ayni dénemde genc niifusta issizlik orani 1,5 puanhk artisla yiizde 14,5’e, genis
taniml atil isgiicii orani ise 1,8 puan yiikselisle yiizde 30,6'ya tirmandi. istihdam edilenlerin
sayisi aylik bazda 388 bin kisi azalarak 32 milyon 362 bin kisiye gerilerken, isgiiciine katiima
orani yiizde 52,5’e, haftalik ortalama fiili calisma siiresi ise 42,0 saate indi.

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 Haziran -1,4% -0,1%
imalat PMI Agustos 48,1 47,7 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Agustos 73,5% 73,8%
Ithalat - (sermaye mallan) Temmuz AM,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 (1.Hafta) 1,1% 0,2%
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 satislan - toplam (yillik) Temmuz -17,0% 15,8%
Konut satislar - kredili (yillik) Temmuz 23,7% 72,1%
TUFE Agustos 31,5% 31,8%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Agustos 29,4% 29,2%
Cari Y1l Biiyiime Beklentisi Agustos 3,1% 3,1%
Perakende satis hacmi (yillik) Haziran 11,8% 13,7%
Cari Denge (mlr USD) Haziran -4,2 -1,5
issizlik Orani (m.d.) Temmuz 8,1% 7,6%
Dolarizasyon Eyliil (1.Hafta) | 2,7 Milyar (-) | 1,1 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy tarafindan giivenilir veri alinarak hazir

EKONOMI TAKVIMI

Ulke Aciklanacak Veri

07.09.2026 Euro Bélgesi GSYH

07.09.2026 Almanya Sanayi Uretimi
08.09.2026 Almanya Ticaret Dengesi
08.09.2026 Japonya GSYH

08.09.2026 Cin Ticaret Dengesi
09.09.2026 Tiirkiye insaat Maliyet Endeksi
09.09.2026 Cin TUFE
10.09.2026 Tiirkiye Faiz orani Karan

10.09.2026 Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi

10.09.2026 ABD UFE
10.09.2026 ABD Konut Satislan

10.09.2026 Euro Bolgesi Faiz Orani Karan

10.09.2026 Almanya TUFE

11.09.2026 Tiirkiye Ticaret Satis Hacim Endeksi

11.09.2026 ABD TUFE
11.09.2026 ABD Federal Biitce Dengesi
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