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DISARIDA BARIS GORUSMELERI, ICERIDE ENFLASYON
BEKLENTILERI VE REZERVLER ONE CIKIYOR

NN

Global piyasalar gecen hafta kritik bir donemi geride birakti. Jeopolitik gelismeler 6n planda
olurken, ABD'de agiklanan enflasyon verisinin ise Fed’in kisa vadeli adimlari agisindan belir-
leyici olmasi bekleniyor. Rusya-Ukrayna savasinin sonlandiriimasi icin ABD Baskani Trump
ile Rusya Devlet Baskani Putin arasinda yapilan gériisme olumlu gecti. Bugiin Trump'in,
Ukrayna Cumhurbaskani Zelenskiy ve Avrupa liderleriyle yapacagi toplantida barns an-
lagsmasinin giindeme gelmesi bekleniyor. Jeopolitik risklerin azalmasi kiiresel piyasalarda
risk istahini desteklerken, makro tarafta ABD'de yillik enflasyonun beklentilerin altinda
artis kaydetmesi ve glimriik tarifeleri kaynakli enflasyonist baskilarin korkulan kadar yiik-
sek olmayacaginin disinilmesi Fed'in eyliil ayinda faiz indirimi yapabilecegi beklentiler-
ini kuvvetlendirdi. Bu hafta gdzler, Fed Baskani Powell'in Jackson Hole'da diizenlenecek
yilhk merkez bankacilari sempozyumunda yapacagi degerlendirmelere gevrilecek.

Yurt icinde ise yilin iiciincii enflasyon raporu éne ¢ikti. Onceki raporda yiizde 19-29 araligin-
da olan yil sonu enflasyon tahmin bandi, son raporda yiizde 25-29 araligina yiikseltildi.
Bu revizyon piyasalar agisindan siirpriz olmadi. Piyasa katilimcilari anketine gére yil sonu
enflasyon beklentisi yiizde 29,69 seviyesinde bulunuyor. Piyasada genel beklenti, en-
flasyonun yil sonunda tahmin aralig§inin st bandina yakin gerceklesmesi yoniinde. Bizim
beklentimizde ise bir degisiklik yok; yil sonu enflasyonun yiizde 30’un altinda kalacagi
ongoriimiz korunuyor. Bu gdriiniim, TL cinsi sabit getirili varliklarda reel getiri potansi-
yelinin devam ettigine isaret etmektedir.

Rezervlerdeki giiglli artis da TL'ye olan giiveni destekliyor. TCMB’nin briit rezervleri 8 Agus-
tos haftasinda 170 milyar dolari asarken, swap hari¢ net rezervler 50 milyar dolara yaklasti.
Rezerv birikimindeki ivmelenme, finansal istikrar ve TL'ye yonelik giiven acisindan olumlu
bir sinyal olarak 6ne cikiyor.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeler, Kuveyt Tirk Masterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorumlar ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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HAFTALIK DURUM

2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

08.08.2025 15.08.2025 Haftalik Degisim Degisim Deglsim Deglsim Deglsim
XKO050* 11.585 1.577 -0,1% 23,2% 23,2% 32,6% 210,3%
Xu100* 10.973 10.870 -0,9% 11,6% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 40,65 40,90 0,6% 14,9% 20,1% 57,5% 39,6%
DXY* 98,18 97,85 -0,3% -9,5% 71% -2,1% 8,2%
US-10-yil* 4,28 4,33 1,2% -6,6% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-yil* 29,16 29,25 0,3% 1,3% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-yil* 36,75 36,65 -0,3% -9,4% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 271,83 264,98 -2,5% 7,8% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 3.398,78 3.335,39 -1,9% 29,6% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 4.443,00 4.382,80 -1,4% 48,9% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 50,09 49,94 -0,3% 52,4% 45,3% 571% 44,9%

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

*DXY: Dolar Endeksi

*US-10-yil: ABD 10 Yulik Tahvil Getirisi
*TR-10-yil: TR 10 Yulik Tahvil Getirisi
*TR-2-yil: TR 2 Yulik Tahvil Getirisi
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ABD’de Tiiketici Fiyatlari, aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,2 ve yiizde 2,7 oraninda
artti. Degisken enerji ve gida fiyatlarini icermeyen cekirdek TUFE, aylik ve yillik bazda yiizde
0,3 ve yiizde 3,1 oranlarinda artis gosterdi.

ABD'de Uretici Fiyatlan, temmuz ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,9 ve
yiizde 3,3 orani ile beklentilerin iizerinde artis kaydetti. Cekirdek UFE, aylik ve yillik bazda
siraslyla yiizde 0,9 ve yiizde 3,7 oraninda artti.

ABD’de perakende satislar, temmuz ayinda aylik bazda yiizde 0,5 oraninda artarak
beklentilerin altinda kaldi. Ayni dénemde cekirdek perakende satislar da aylik bazda yiizde
0,2 oraninda biiyiime gosterdi.

Euro Bolgesi’nde haziran ayinda sanayi iiretimi aylik bazda yiizde 1,3 oraninda gerilerk-
en yillik bazda ise yiizde 0,2 oraninda artis gosterdi. Aylik bazda lretimini en cok artiran
Ulke yiizde 51 oraniyla Belgika olurken en biyiik diisiis ise yiizde 3,6 orani ile Portekizde
gerceklesti.

Almanya’da ZEW Ekonomil Beklenti Endeksi, agustos ayinda bir onceki aya lkaiyasla 18,0
puan azalarak 34,7 puan seviyesine geriledi. Bu diisiise, kimya, ilag, makine miihendisligi
ve metal sektdrleri 6ncilik etti.

Japonya’da Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYH) 2025 yilinin ikinci ceyreginde, bir nceki
ceyrege kiyasla yiizde 0,3 oraninda biiyiidii. Yillik bazda bakildiginda ise GSYH, yiizde 1,2
oraninda biiyliime kaydetti.
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TCMB tarafindan yayimlanan yilin iiciincii Enflasyon Raporu’na gore; TCMB, 2025 yil
sonu enflasyonu icin hedefini yiizde 25 ila yiizde 29 araliginda korudu. TCMB, 2026 yil
sonu tahminini ise yiizde 13 ila yiizde 19 araliginda belirledi.

Sanayi iiretimi haziran ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,7 ve yiizde 8,3 or-
aninda artis gosterdi. Alt kinhimlarin yilhk bazdaki degisimi incelendiginde, madencilik ve
tas ocakgih@ sektori yiizde 2,3 ve imalat sanayi sektéri yiizde 9,5 oraninda artarken; ele-
ktrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Gretimi ve dagitimi sektori ise yiizde 1,1 oraninda diisiis
gosterdi.

Perakende satislar haziran ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 1,3 ve yiizde 14,7
oranlarinda artti. Alt kinlimlar aylik bazda incelediginde, bilgisayar, kitap ve iletisim aygit-
lari satislan yiizde 5,8 oraninda ve gida disi (otomotiv yakiti haric) satislar yiizde 2,0 oraninda
artisla dne cikti.

Cari islemler dengesi, haziran ayinda 2 milyar 6 milyon dolar acik verdi. Ayni ddnemde
altin ve enerji haric cari denge 2 milyar 579 milyon dolar acik verirken yilliklandirlmis cari acik
ise 18 milyar 900 milyon dolar seviyesine yiikseldi.

Konut satislari, temmuz ayinda yillik bazda yiizde 12,4 oraninda artarak 142 bin 858
adede ulasti. Ayni dénemde, ipotekli satislar yiizde 60,3 oraninda artarak 18 bin 425 adede
cikarken yabancilara yapilan satislar ise yiizde 18,6 oraninda azalarak bin 913 adede geriledi.

Piyasa Katilimcilari Anketi’ne gore, Cari Yil Sonu Tiiketici Fiyatlar artis beklentisi yiizde
29,66 seviyesinden yiizde 29,69 seviyesine yiikseldi. Bir 6nceki anket déneminde 19 mil-
yar 900 milyon dolar olan cari islemler acigi beklentisi ise 400 milyon dolar artarak 20 milyar
300 milyon dolar seviyesine cikti.
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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Onceki Veri F:::;;::f
Sanayi iiretimi Mayis 4,9% 3,3%
imalat PMI Temmuz 45,9 46,7 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Haziran 74,4% 75.1%
ithalat - (sermaye mallari) Haziran 13,6% 2%
(yillik)
ithalat - (ara mallan) (yillik) Haziran 1,7% 0,7%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Haziran 32,2% 12,8%
S A Mooy Agustos o o
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL (2.Hafta) 0,5% 0,6%
Tiiketici giiven endeksi Temmuz 83,5 85,1 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Temmuz 98,9 98,4 100
Hizmetler sektdri giiven endeksi Temmuz 10,0 10,9 100
(m.d.)
Perakende sgktoru giiven Temmuz 107,9 108,5 100
endeksi (m.d.)
insaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Temmuz 88,8 86,9 100
Otomotiv satislan (yillik) Temmuz 14,5% 11,6%
Konut satislari - toplam (yillik) Temmuz 12,4% 35,8%
Konut satiglar - kredili (yillik) Temmuz 60,3% 112,6%
TUFE Temmuz 33,5% 35,1%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Temmuz 29,7% 29,9%
Cari Y1l Bilyiime Beklentisi Agustos 2,9% 2,9%
Perakende satis hacmi (yillik) Haziran 14,7% 17,7%
Cari Denge (mlr USD) Haziran -2,0 -0,7
issizlik Orani (m.d.) Haziran 8,6% 8,4%
. . Agustos . .
Dolarizasyon (2.Hafta) 1.5 Milyar (+) | 1,8 Milyar (-)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak

EKONOMI TAKVIMI

Tarih Ulke Aciklanacak Veri

18.08.2025 Tirkiye Konut Fiyat Endeksi

19.08.2025 ABD Atlanta FED Oncii GDPNow (3. Ceyrek)

20.08.2025 Euro Bolgesi Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)

21.08.2025 Tirkiye Tiiketici Giiven Endeksi

21.08.2025 ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi

21.08.2025 ABD S&P Oncii Global Bilesik Satin Alma Miidiirleri Endeksi (Agu)

22.08.2025 Almanya Almanya Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH) (Villik) (2. Ceyrek)

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeler, Kuveyt Tirk Masterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy tarafindan hazirlanmakta olup yatirim danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorumlar ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.



!tu! I

.mnllll
. a4 T“




