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ENFLASYONDAKI iYILESME
TL VARLIKLARI ONE CIKARIYOR

NN

Aralik ayi enflasyon verisinin ardindan, 2025 yili enflasyonu yiizde 30,89 seviyesinde
tamamlandi. Enflasyon gériinimiinde kaydedilen bu iyilesme, fiyat artislarinin daha kon-
trolll bir patikaya girdigine isaret ederken, para politikasi agisindan da daha éngoriile-
bilir bir cerceve sunmaktadir. Piyasa Katilimcilari Anketi'nde 2026 vyilina iliskin en-
flasyon beklentisinin yiizde 23,35, politika faizi beklentisinin ise yiizde 28,15 seviyesinde
olusmasi, TL cinsi varliklar agisindan reel getiri alaninin korunacagina yénelik beklentil-
erin giiclendigini gdstermektedir. USD/TRY kuruna iliskin éngériilen artislarin da TL cin-
si varliklarin sundugu getiri potansiyelinin gerisinde kalmasi beklenmektedir. Bu nedenle
don dagilim onerilerimizde TL varliklara agirlik verme yaklasimimizi siirdiiriiyoruz.

Jeopolitik risklerin devam etmesi, merkez bankalarinin siiregelen altin alimlar ve kiire-
sel belirsizlik ortami dikkate alindiginda, kiymetli madenlerin portféylerde sinirh ancak
dengeleyici bir unsur olarak yer almasinin uygun oldugunu degerlendiriyoruz.

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

02.01.2026 09.01.2026 Haftalik Degisim Degisim Deglsim Deglsim Deglsim

XKO050* 12.492 13.291 6,4% 7,2% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 11.498 12.201 6,1% 8,3% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 43,0 43,0 0,0% 0,2% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 98,4 99,1 0,7% 0,8% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,2 4,2 -0,4% 0,4% -9,3% 18,0% 0,0%

TR-10-yil* 271 27,6 1,6% 1,4% -5,6% 7,6% 169,4%

TR-2-yil* 33,9 34,1 0,7% -0,5% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 204,0 214,4 5,1% 4,7% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.330,5 4.510,5 4,2% 4,5% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 5.993,1 6.240,1 4,1% 4,8% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 100,7 110,6 9,8% 12,8% 198,3% 45,3% 571%

*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.
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ABD’de aralik ayinda tarim disi istihdam 50 bin kisi seviyesinde aciklanarak piyasa
beklentilerinin altinda kaldi. Ayni dénemde, 6zel sektor istihdami 37 bin kisi artis goster-
irken, imalat sektdriindeki asagi yonli ivme 8 bin kisilik istihdam kaybi ile devam etti. Ay-
rca, issizlik orani piyasa beklentisi olan yiizde 4,5 seviyesinin altinda yiizde 4,4 seviyesine
geriledi.

ABD’de ekim ayinda fabrika siparisleri aylik bazda yiizde 1,3 oraninda azalarak 607 mil-
yar 400 milyon dolar seviyesine geriledi. Ayni donemde, dayanikli mal siparisleri bir 6nce-
ki aya kiyasla yiizde 2,2 oraninda gerileyerek 307 milyar 300 milyon dolar seviyesine diisiis
gosterdi. Ayrica, dayanikli olmayan mal siparisleri ise aylik bazda yiizde 0,4 oraninda azaldi.

ABD’de aralik ayinda hizmet sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi aylik bazda 1,8
puan artarak 54,4 puan seviyesine yiikseldi. Bdylelikle, 2024 yilinin ekim ayindan bu yana
kaydedilen en yiiksek seviyeye ulasti. Alt kirnlimlar incelendiginde, is faaliyet endeksi 1,5
puan yikselerek 56,0 seviyesine ve yeni siparisler endeksi 5,0 puan artarak 57,9 seviyesine
ulasti.

Euro Bolgesi'nde kasim ayinda issizlik orani bir dnceki aya lkiyasla 0,1 puan azalarak
yiizde 6,3 seviyesinde gerceklesti. Alt kirlimlarincelendiginde, issizlik orani en yiiksek olan
iilke yiizde 10,4 ile ispanya olurken yiizde 10,1 orani ile Finlandiya takip etti. Ayrica, 25 yas alt
genc issiz sayisi 2 milyon 318 bin kisi olarak belirlendi.

Almanya’da kasim ayinda mevsim etkilerinden arindirilmis ihracat bir onceki aya kiyas-
la yiizde 2,5 oraninda gerileyerek 128 milyar 100 milyon euro seviyesine indi. ihracattaki
diusiisiin ana sebebi olarak ABD ile ticaretin iyi seyretmemesi ve Baskan Trump'in getird-
i8i gimriik vergileri Alman menseli lriinlere talebi azaltmasi etkili oldu. Ayrica, mevsim ve
takvim etkilerinden arindinlmis dis ticaret fazlasi yaklasik 13 milyar 100 milyon euro seviye-
sinde gerceklesti.

Cin'de aralik ayinda tiiketici fiyatlan bir dnceki yilin ayni donemine kiyasla yiizde 0,8
oraninda artis gosterdi. Alt kirllimlar incelendiginde, enflasyonun yiikselisindeki en biyiik
pay villik bazda yiizde 18,2 oraninda artis gdsteren taze sebze fiyatlari olarak gézlemlendi.
Ayrica, gida ve enerji fiyatlarinda ayn tutulan cekirdek enflasyon yillik bazda yiizde 1,2 or-
aninda artarak kasim ayindaki seviyesinde degisim gdstermedi.
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Tiiketici fiyatlan aralik ayinda aylik ve yillik bazda yiizde 0,89 ve yiizde 30,89 oranlarin-
da artti. Ayni dénemde, gida ve alkolsiiz icecekler aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 1,99 ve
yiizde 28,31 oraninda yiikseldi. Ayrica, lretici fiyatlarinda bir 6nceki aya kiyasla yiizde 0,75
oraninda ve yillik bazda enflasyon yiizde 27,67 oraninda gerceklesti.

Sanayi iiretimi kasim ayinda sirasiyla aylik ve yillik bazda yiizde 2,5 ve yiizde 2,4 or-
aninda artis gosterdi. Yillik bazda alt kinhimlar incelendiginde, imalat sanayi sektorii yiizde
2,7 ve madencilik ve tas ocakgiligi sektori yiizde 0,2 oraninda artis gosterirken elektrik, gaz,
buhar ve iklimlendirme tretimi ve dagitimi sektérii ise ylizde 2,0 oraninda azaldu.

Finansal Yatirim Araclarinin Reel Getiri Oranlari verilerine gore, aralik ayinda aylik ba-
zda en yiiksek reel getiri TUFE ile indirgendiginde yiizde 3,98 oran ile Devlet i¢ Borclan-
ma Senetleri (DiBS) oldu. Ayni dénemde, diger yatinm araclan arasinda kiilce altin, BIST
100 endeksi, mevduat faizi, avro ve dolar da pozitif reel getiri sagladi. Ayrica, 3 ve 6 aylik
degerlendirmelerde kiilce altin TUFE ile indirgendiginde en yiiksek reel getiriyi verirken, ayni
donemde BIST 100 endeksi ve dolar yatirnmciya gdrece diisiik reel performans sergiledi.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, enflasyonda diisiis egiliminin siirdiigiinii be-
lirterek 2026 yilinda enflasyonu yiizde 20 seviyesinin altina indirmeyi hedeflediklerini
soyledi. Simsek, dezenflasyon siirecinin kararllikla devam ettigini ve mali disiplin ile siki
politikalarin bu siirecte belirleyici oldugunu vurguladi. Kiiresel belirsizliklere ragmen i¢ ta-
lepte dengelenme ve arz yonli tedbirlerin fiyat istikrarini destekledigini ifade etti. Bakan,
hedeflere ulasmak icin yapisal reformlara ve ekonomi programina tavizsiz sekilde devam
edilecegini kaydetti.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Baskani Fatih Karahan, kisa ve orta vadeli gosterge-
lerin dezenflasyon siirecinin devam ettigine isaret ettigini sdyledi. Karahan, rezervlerdeki
artisin sirdigini ve KKM bakiyelerinin neredeyse sifira yaklastigini vurgulayarak fiyat is-
tikrar saglanana kadar siki para politikasinin kararlilikla uygulanacagini ifade etti. Reel se-
ktorle yakin temas halinde olduklarini ve sahadan alinan nitelikli geri bildirimlerin politika
kararlarini destekledigini belirtti. Karahan, enflasyon gériinimiine baglh olarak para politi-
kasi adimlarinin ihtiyatli, esnek ve hedeflerle uyumlu sekilde belirlenecegini kaydetti.
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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Onceki Veri F:::;;::f
Sanayi iiretimi Kasim 0,0 0,0
imalat PMI Aralik 48,9 48,0 50
Kapasite kullanim orani (m.d.) Aralik 74,2% 74,1%
LETELS ("‘(:I’I’I';;’e L) Kasim 15,3% 20,2%
ithalat - (ara mallan) (yillik) Kasim 1,5% 7,3%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Kasim -3,7% -4,3%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL | Ocak (1.Hafta) 0,8% 1,3%
Tiiketici giiven endeksi Aralk 83.5 85,0 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Aralik 103,7 103,2 100
Hizmetler sektorii giiven endeksi Aralik 123 ms 100
(m.d.)
Perakende sezktﬁri.i giiven Aralik 154 14,2 100
endeksi (m.d.)
ingaat sektorii giiven endeksi (m.d.) Aralik 84,5 84,9 100
Otomotiv satislan (yillik) Aralik 10,5% 9,8%
Konut satiglar - toplam (yillik) Kasim -7,8% -0,5%
Konut satislar - kredili (yillik) Kasim -1,4% 11,5%
TUFE Aralk 30,9% 311%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Aralik 31,2% 32,2%
Cari Yil Biiyiime Beklentisi Aralik 3,5% 3,4%
Perakende satig hacmi (yillik) Ekim 7,4% 14,3%
Cari Denge (mlr USD) Ekim 0,5 1,1
issizlik Orani (m.d.) Kasim 8,6% 8,5%
Dolarizasyon Ocak (1.Hafta) | 0,1Milyar (+) | 2,5 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMI TAKVIMI

Tarih Ulke Aciklanacak Veri

13.01.2026 Tiirkiye Perakende Satislar

13.01.2026 Tiirkiye Odemeler Dengesi

13.01.2026 ABD TUFE

14.01.2026 Cin Dis Ticaret Dengesi

14.01.2026 ABD UFE

14.01.2026 ABD Perakende Satislar

15.01.2026 Tirkiye Biitce Dengesi

15.01.2026 Almanya GSYH

15.01.2026 ABD Oncii imalat PMI

16.01.2026 Almanya TUFE

16.01.2026 ABD Kapasite Kullanim Orani

16.01.2026 ABD Sanayi Uretimi
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