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ENFLASYON BEKLENTILERI YUKSELIYOR,
TCMB’DEN SINIRLI ADIM BEKLENTISI

Yurt icinde enflasyon beklentilerindeki bozulma siirmektedir. Kasim ayi Piyasa Katilim-
cilan Anketi'nde, 2025 yil sonu enflasyon tahmini 0,4 puan artisla yiizde 32,2'ye, 2026 yil
sonu tahmini ise 1,1 puan artisla yiizde 23,2'ye yiikseldi. Son dért aydir aylik TUFE artislar
ylzde 2'nin lizerinde seyretmektedir. Kasim ayi icin beklentiler, enflasyonun aylik bazda
ylzde 1,5 civarinda gerceklesecegi yoniindedir. Enflasyon beklentilerindeki bozulmanin
sona ermesi icin, kasim ayi enflasyonunun piyasa beklentilerinden sapma gdstermemesi
kritik 6nemdedir. Yil sonu tahminlerindeki yukari yonli revizyonlar dikkate alindiginda,
TCMB'nin aralik ayi toplantisinda faiz indirimini 100 baz puan ile sinirli tutmasini bekli-
yoruz.

ABD tarafinda federal hiikiimetin kapanmasinin sona ermesine radmen, bu siirecte yayim-
lanamayan makroekonomik verilere iliskin belirsizlik sirmektedir. Eyliil ayina ait tarim disl
istihdam verisinin bu hafta agiklanmasi beklenirken, ekim ayi enflasyon verisinin acikl-
anmayabilecegi belirtiimektedir. Fed yetkililerinin son dénemde faiz indirimlerine yonelik
temkinli mesajlari, Banka’'nin kisa vadede “bekle-gor” yaklasimi benimseyebilecegine dair
beklentileri giiclendirmektedir.

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

07.11.2025 14.11.2025 Haftalik Degisim Degisim Deglsim Deglsim Deglsim
XKO050* 12.308 11.739 -4,6% 24,9% 23,2% 32,6% 210,3%
Xu100* 10.925 10.566 -3,3% 7,5% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 42,2 42,2 0,1% 19,4% 20,1% 57,5% 39,6%
DXY* 99,6 99,3 -0,3% -8,5% 71% -2,1% 8,2%
US-10-yil* 4,1 4,1 1,3% -9,4% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-yil* 30,0 30,6 2,2% 6,5% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-yil* 39,9 40,2 0,7% -0,9% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 243,8 242,9 -0,4% -6,5% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 3.999,7 4.079,6 2,0% 55,5% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 5.430,4 5.552,3 2,2% 86,1% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 68,6 68,7 0,3% 109,2% 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

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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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ABD’de 43 giin siiren hiikiimet kapanmasi, Baskan Trump’in gecici biitce yasasini im-
zalamasiyla sona erdi. Yasa, federal kurumlara 30 Ocak tarihine kadar finansman saglarken
bazi kalemlerde yillik biitceleri de yirirlige koyuyor. Kapanma siiresince maas alamayan
federal calisanlar icin geri 6deme siireci baslatilirken, kapali kalan kamu hizmetlerinin kade-
meli olarak yeniden acilmasi bekleniyor.

Euro Bolgesi’nde sanayi iiretimi eyliil ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,2 ve
yiizde 1,2 oraninda artarken piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti. Aylik bazda alt
linlimlar incelendiginde, yiizde 4,8 oran ile Yunanistan artista en bliyiik paya sahip oldu.
Ayni donemde, AB'de sanayi lretimi aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,8 ve yiizde 2,0
oranlarinda artt.

Euro Bolgesi’nde 6ncii Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) iiciincii ceyrekte, ceyreklik ve yillik
bazda sirasiyla yiizde 0,2 ve yiizde 1,4 oranlarinda artis gosterdi. Ayni donemde, AB'de
mevsimsellikten arindinlmis GSYH ceyreklik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,3 ve yiizde 1,6
oranlarninda yikseldi.

Almanya tiiketici fiyatlan ekim ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,3 ve yiizde
2,3 oranlarinda artis gosterdi. Ayni dénemde, enerji ve gida fiyatlarinin hari¢ tutulmasiyla
hesaplanan cekirdek enflasyon yillik bazda yiizde 2,3 oraninda artti. Ayrica, AB uyumlu TUFE
aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,3 ve yiizde 2,3 oraninda gerceklesti.

Cin’de ekim ayinda sanayi iiretimi yillik bazda yiizde 4,9 oraniyla piyasa beklentilerinin
altinda gerceklesti. Ayni donemde, perakende satislar yillik bazda piyasa beklentisi olan
ylizde 2,7 oraninin lizerinde yiizde 2,9 seviyesinde gerceklesti. Ayrica, kentsel issizlik orani
0,1 puan azalarak yiizde 5,1 seviyesine geriledi.

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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Piyasa Katilimcilan Anketi kasim ayinda 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi yiizde 23,49
seviyesine yiikselerek bir dnceki anketin iizerinde gerceklesti. Ayni ankette 24 ay sonrasi
beklenti yiizde 17,69 seviyesine cikarken, yil sonu TUFE tahmini yiizde 32,20 seviyesine giin-
cellendi. Ayrica, aralik ayi politika faizi ve gecelik faizi sirasiyla yiizde 38,28 ve yiizde 39,35
seviyesine yikseldi.

Sanayi iiretimi eyliil ayinda aylik bazda yiizde 2,2 oraninda azalirken yillik bazda ise
yiizde 2,9 oraninda artis gosterdi. Yillik bazda alt kirlhmlar incelendiginde, yiizde 29,0 ile
yiiksek teknoloji artisin ana mimar olurken dayanikl tiiketim mallari ise yiizde 7,5 oran ile
gerilemeye en biyiik katkiyi yapti.

Toplam ciro eyliil ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 4,6 ve yiizde 37,5 oraninda
artti. Alt kinlimlar incelendiginde, sanayi sektdrii ciro endeksi, ticaret ciro endeksi ve hizmet
ciro endeksi aylik bazda sirasiyla yiizde 2,8, yiizde 7,7 ve ylizde 1,9 oranlarinda artarken insaat
ciro endeksi ise yiizde 6,5 oraninda azaldi.

insaat maliyetleri eyliil ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,90 ve yiizde 23,2
oraninda yiikseldi. Alt kinlimlar aylik bazda incelendiginde, malzeme endeksi ve iscilik
endeksi sirasiyla yiizde 0,9 ve yiizde 0,8 oranlarinda artis gosterdi. Ayrica, bina insaat mali-
yet endeksi aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,9 ve yiizde 22,8 oraninda artti.

Konut satislar ekim ayinda yillik bazda yiizde 0,5 oraninda azalarak 164 bin 306 adet
oldu. Ayni dénemde, ipotekli konut satislar yillik bazda yiizde 11,5 oraninda artarak 23 bin
527 adet seviyesinde gerceklesirken toplam konut satislarinin icinde ipotekli satislarin payi
%14,3 oldu. Ayrica, ilk el konut satislari yillik bazda yiizde 4,9 oraninda azalarak 54 bin 866
adet olurken ikinci el satislar yillik bazda yiizde 1,8 oraninda artarak 109 bin 440 adet sevi-
yesinde gerceklesti.

Eyliil ayinda ihracat birim deger endeksi yillik bazda yiizde 6,0 oraninda artarken ihracat
miktar endeksi ise yiizde 3,0 oraninda azaldi. Ayni dénemde, ithalat birim deger endeksi
ve ithalat miktar endeksi yillik bazda sirasiyla yiizde 1,7 ve yiizde 6,9 oranlarinda artis gdster-
di. Ayrica, dis ticaret haddiise yillik bazda 3,6 puan yiikselerek 89,4 puan seviyesine yiikseldi.

Ticaret satis hacmi eyliil ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 4,7 ve yiizde 10,3
oraninda artis gosterdi. Ayni dénemde, perakende satis hacmi aylik ve yillik bazda sirasiy-
la yiizde 2,2 ve yiizde 14,3 oranlarinda yiikseldi. Ayrica, motorlu kara tasitlarinin ve moto-
sikletlerin toptan ve perakende ticareti ile onarnimi icin satis hacmi ayhk bazda yiizde 0,4
oraninda gerilerken yillhik bazda ise yiizde 8,3 oraninda artti.

Eyliil ayinda cari denge 1milyar 112 milyon dolar fazla kaydetti. Ayni donemde, altin ve
enerji haric cari islemler hesabi ise 6 milyar 803 milyon dolar fazla verdi. Ayrica, dis ti-
caret acig1 5 milyar 356 milyon dolar olarak gerceklesti. Yilhiklandinlmis verilere gére, cari acik
yaklasik 20 milyar 100 milyon dolar seviyesinde ve dis ticaret acigi ise 64 milyar 800 milyon
dolar seviyesinde gerceklesti.

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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Onceki Veri F:::;;::f
Sanayi iiretimi Evliil 2,9% 7,3%
imalat PMI Ekim 46,5 46,7 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Ekim 74,0% 73,8%
Ithalat - (sermaye mallar) Eylii 14,9% 14,9%
(yilhik)
ithalat - (ara mallan) (yillik) Eyliil 69,1% 68,3%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Eyliil 15,5% 16,5%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL Kas'";a()z'”af' 0,13% 0,82%
Tiiketici giiven endeksi Ekim 83,6 83.9 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Ekim 102 100,2 100
Hizmetler sektdrii giiven endeksi Ekim 10,7 mo 100
(m.d.)
Perakende sgktoru giiven Ekim 13,2 109,2 100
endeksi (m.d.)
insaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Ekim 83,7 88,3 100
Otomotiv satislan (yillik) Eyliil 26,8% 12,8%
Konut satiglari - toplam (yillik) Ekim -0,5% 6,9%
Konut satiglar - kredili (yillik) Ekim 11,5% 34,4%
TUFE Ekim 32,9% 33,3%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Ekim 32,2% 31,8%
Cari Vil Biiyiime Beklentisi Kasim 3,4% 3,3%
Perakende satig hacmi (yillik) Eyliil 14,3% 12,2%
Cari Denge (mlr USD) Eyliil 1,1 5,5
issizlik Orani (m.d.) Eyliil 8,6% 8,5%
- . Kasim . .
Dolarizasyon (2.Hafta) 0,6 Milyar (-) | 0,8 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak

EKONOMIi TAKVIMI

Tarih Ulke Aciklanacak Veri
17.11.2025 Japonya GSYH
17.11.2025 Tiirkiye Biitce Dengesi
18.11.2025 ABD Sanayi Uretimi
19.11.2025 Japonya Ticaret Dengesi
19.11.2025 Euro Bélgesi TUFE
20.11.2025 Tirkiye Tiiketici Giiven Endeksi
20.11.2025 ABD Tanim Disi istihdam
21.11.2025 ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi
21.11.2025 Japonya Oncii Bilesik PMI
21.11.2025 Almanya Oncii imalat PMI

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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