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KURESEL PiYASALARDA GOZLER
FED KARARINDA

Kiresel piyasalarda bu hafta Fed toplantisi 6n planda olacak.
Temmuz toplantisinda ¢ Fed yetkilisinin faiz artinmindan
yana oy kullanmasinin ardindan, giiclii enflasyon ve istihdam
verilerinin de etkisiyle eyliil ayinda 25 baz puanlik faiz artinmi
beklentileri giiclendi. Jeopolitik tarafta ise Brent petroliin 100
dolarin lzerinde seyretmesi enflasyon goriinimi agisindan
risk olusturmaya devam etmektedir. iran ile Kérfez iilkeleri ar-
asinda yapilmasi planlanan gériismenin ertelenmesi de petrol
arzina iliskin endiseleri artirdi. Jeopolitik riskler ve para politi-
kasina iliskin belirsizliklerin yani sira, yapay zeka teknolojiler-
inin gelistirilme hizinin yavaslatilmasina yonelik cagrilarin da
teknoloji hisseleri tizerinden risk istahini sinirlayabilecegini
degerlendiriyoruz. Bu goriinim altinda kiresel piyasalarda
temkinli durusumuzu koruyoruz.

Yurt icinde Para Politikasi Kurulu (PPK), eylil toplantisinda
politika faizini ylizde 37 seviyesinde sabit tuttu. TCMB, son
dénem enflasyon gerceklesmeleri ve éncii gbstergelerin en-
flasyonun ana egiliminde gerilemeye isaret ettigini belirtirk-
en, ylksek enerji fiyatlarinin enflasyon gériiniimi lzerinde
yukariyonli risk olusturduguna dikkat cekti. Eylil ayinda yillik
enflasyondaki disiisiin devam etmesi beklenmektedir. Enerji
fiyatlarinda ilave bir yiikselis yasanmamasi ve dezenflasyon
egiliminin korunmasi halinde TCMB'nin ekim toplantisinda
faiz indirimine gidebilecegi degerlendirilmektedir.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portfoy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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KURESEL

ABD'de TUFE agustosta beklentilere paralel ayhk yiizde 0,4 ve yillik yiizde 3,4 artark-
en, UFE yillik bazda yiizde 5,4 yiikselerek beklentileri asti. Aylik bazda yiizde 0,4 artan
UFE’de yilhik ivmelenme siirerken, yillik cekirdek TUFE yiizde 2,4’e gerilemesine karsin aylk
cekirdek gdstergenin yiizde 0,3’e tirmanmasi dikkat cekti. Jeopolitik gerilimler, giimriik tar-
ifeleri ve giiclii yatirmlarin maliyetleri besledigi bu gériiniim, FED’in bu haftaki toplantisinda
faiz artinmina gidebilecegi yéniindeki beklentileri giiclendirdi.

ABD federal hiikiimetinin biitce acig1, agustosta yillik bazda yiizde 52 azalarak 167 milyar
dolara geriledi ve 221 milyar dolarlik piyasa beklentisinin altinda gerceklesti. Hiikiimet
gelirlerinin yillik yiizde 5 artisla 360 milyar dolara ciktigi bu dénemde, harcamalar yiizde 24
azalisla 527 milyar dolara indi. Boylece 2026 mali yilinin 11 aylhik dénemindeki toplam biitce
acigl, onceki yihn ayni dénemiyle paralel seyrederek 1 trilyon 970 milyar dolar seviyesinde
gerceklesti.

Avrupa Merkez Bankasi, jeopolitik gerilimlerin enflasyon baslkisiyla ii¢ temel faiz or-
anini 25 baz puan artirarak mevduat faizini yiizde 2,50’ye yiikseltti. Refinansman faizi
ylizde 2,65’e ve marjinal bor¢ verme faizi ylizde 2,90'a cikarilirken; 2026 enflasyon tahmini
ylizde 3,0'ta sabit tutuldu, 2027 ve 2028 beklentileri sirasiyla yiizde 2,5 ve yiizde 2,1'e yukan
revize edildi. Biiylime &ngoriilerini de yukan yonli giincelleyen banka, yiiksek belirsizlik or-
taminda sabit bir faiz patikasina bagli kalmayacagini ve veri odakli yaklasimini koruyacagini
vurguladi.

Almanya’da TUFE, jeopolitik risklerin enerji maliyetlerini tirmandirmasiyla agustosta
ayhk yiizde 0,2 ve yillik yiizde 2,9 artarak son 30 ayin en yiiksek seviyesine ulasti. Yillik
bazda yiizde 10,5 yiikselen enerji fiyatlari enflasyonun ana belirleyicisi olurken; motorlu arag
yakitlan yiizde 27,7, isinma yakiti ise yiizde 49,6 pahalandi. Gida fiyat artisinin yiizde 0,1 ile
yataya yakin seyrettigi ve cekirdek enflasyonun yiizde 2,4 oldugu dénemde, veriler Avrupa
Merkez Bankasi’'nin yiizde 2’'lik hedefinin tizerinde kalmaya devam etti.

Cin’de TUFE agustosta beklentilere paralel yillik yiizde 0,8 artarken, UFE yiizde 3,8
yiikselerek piyasa éngériilerini asti. Temmuz ayinda yiizde 3,5 olan UFE'deki hizlanmada
yiikselen emtia maliyetleri ve olumlu baz etkisi belirleyici olurken, cekirdek TUFE de yiizde
0,9'dan yiizde 1,0'a ¢ikt1. Yiiksek teknoloji talebi ve dénemsel fiyat hareketleri toparlanmayi
desteklese de siibvansiyonlarin etkisinin zayiflamasiyla hanehalki talebindeki durgunluk se-
ktor tizerindeki baskisini korudu.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacihk miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinm danismanhig: kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuru-
luglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsi-
yeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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YURT ici

TCMB Para Politikasi Kurulu, piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini yiizde
37 seviyesinde, koridorun alt ve iist bandini ise yiizde 35,5 ile yiizde 40 seviyesinde sabit
tuttu. Karar metninde ic talepteki zayiflama ve ana egilimdeki gerilemeye isaret edilirken,
jeopolitik risklerin besledigi enerji maliyetlerine karsi ihtiyath durusun korunacagi ve gere-
kirse ilave sikilastirma yapilacagi belirtilirken kiiresel bankalarin yil sonu politika faizi tah-
minleri yiizde 35 ile yiizde 37 bandinda sekillendi.

TCMB'nin eyliil ay1 Piyasa Katilimcilari Anketi’nde yil sonu TUFE artis beklentisi yiizde
29,43'ten yiizde 29,61 seviyesine, 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi ise yiizde 23,70 se-
viyesine yiikseldi. Katilimcilarin yil sonu dolar/TL beklentisi 51,57"ye gerilerken 12 ay son-
rasi kur tahmini 58,60'a cikt; cari yil GSYH biyime tahmini ise yiizde 3,0’a indi. Cari agik
beklentisinin 50,1 milyar dolara geriledigi ankette, TCMB politika faizine iliskin ilk toplanti
beklentisi yiizde 37,00, 12 ay sonrasi faiz tahmini ise yiizde 29,22 seviyesinde gerceklesti.

Tiirkiye’nin cari islemler hesabi temmuz ayinda 36 milyon dolar fazla verirken, altin ve
enerji haric cari fazla 4 milyar 972 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. Yilliklandirlmis
cari acigin 40 milyar 700 milyon dolara geriledigi bu donemde, seyahat ve tasimacilik
onciligiindeki 8 milyar 228 milyon dolarlik gliclii hizmet gelirleri cari dengeyi destekledi.
Portfdy yatinmlannda hisse ve DIBS alimlariyla 5 milyar 841 milyon dolarlik net giris kayded-
ilirken, resmi rezervlerde aylik 14 milyar 252 milyon dolarlik belirgin bir artis gorildi.

Ticaret satis hacim endeksi, temmuz ayinda aylik bazda yiizde 2,5 ve yillik bazda yiizde
0,6 azalis kaydetti. Alt sektdrler incelendiginde; toptan ticaret satislan ayhk yiizde 4,5 ve
yillik yiizde 4,2 daralirken, motorlu kara tasitlar ticareti aylik yiizde 0,9 artmasina karsin
yillik yiizde 9,8 geriledi. Perakende satis hacmi ise aylik yiizde 0,2 ve yillik yiizde 10,4 artisla
ic talepteki canlihgini korurken, yillik bazda en yiiksek artis yiizde 22,5 ile bilgisayar, kitap ve
iletisim aygitlarn kaleminde gerceklesti.

Sanayi iiretim endeksi, temmuz ayinda aylik bazda yiizde 1,0 ve yillik bazda yiizde 0,3
azalis kaydetti. Sanayinin alt sektdrleri incelendiginde; madencilik ve tas ocakcilig aylik
yuzde 2,2 ve yillik ylizde 3,8 daralirken, elektrik, gaz ve buhar sektorii ayhk yiizde 2,2 ve yillik
yizde 5,6 geriledi; imalat sanayi ise aylik yiizde 0,8 azalisina ragmen yillik ylizde 0,3 artis
gosterdi. Ana sanayi gruplarinda ayhk bazda yiizde 3,2 ile yalnizca dayanikl tiketim mal-
larinda artis goriliirken, yiiksek teknoloji tretiminde yasanan ayhk yiizde 4,8 ve yillik yiizde
8,9'luk sert diisiis 6ne cikti.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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HAFTALIK DURUM

2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

04.09.2026 11.09.2026 Haftalik Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim
XK050* 17.420 17.905 2,8% 44,4% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 14.012 14.467 3,2% 28,5% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 48,4 48,6 0,3% 13,0% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 99,2 99,1 -0,1% 0,8% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,8 5,0 4,0% 19,8% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-y1l* 31,8 31,9 0,3% 17,3% -5,6% 7,6% 169,4%
TR-2-yil* 36,3 36,6 0,8% 6,5% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 218,7 221,5 1,3% 8,1% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.430,3 4.348,7 -1,8% 0,8% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.897,9 6.786,9 -1,6% 14,0% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 1031 100,6 -2,4% 2,7% 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 Ynlik Tahvil Getirisi

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatirirm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti, yetkili kuru-
luslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsi-
yeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Onceki Veri ':“e:le(:::f

Sanayi iiretimi Temmuz -0,3% -1,4%
imalat PMI Agustos 48,1 47,7 50

Kapasite kullamim orani (m.d.) Agustos 73,5% 73,8%

Ithalat - (iizm;)ve i) Temmuz 11,5% 19,6%

ithalat - (ara mallar) (yillik) Temmuz 11,8% 30,0%

ithalat - (tiiketim) (yillik) Temmuz 1,3% 1,2%

Kredi bityiimesi (haftalik), TL | Eyliil (2.Hafta) 0,4% 1,1%
Tiiketici giiven endeksi Agustos 90,8 89,8 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Agustos 102,4 101,2 100
Hizmetler sek(tr::ri; §|'.'|ven endeksi it ms 12,0 100

Perakende sektorii giiven

S Agustos 1101 110 100
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Agustos 83,1 83,5 100
Otomotiv satislar (yillik) Temmuz -25,8% -11,4%
Konut satiglan - 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) Eylil 29,6% 29,4%
Cari Y1l Biiyiime Beklentisi Eyliil 3,0% 31%
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 (2.Hafta) | 0,2 Milyar (-) | 2,7 Milyar (-)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak

EKONOMIi TAKVIMI

Tarih Ulke Aciklanacak Veri
14.09.2026 Tirkiye Dis Ticaret Endeksleri
14.09.2026 Japonya Sanayi Uretimi
15.09.2026 Tiirkiye insaat Uretim Endeksi
15.09.2026 Tiirkiye Hizmet Uretim Endeksi
15.09.2026 Euro Bélgesi Ticaret Dengesi
15.09.2026 Cin issizlik Orani
16.09.2026 Tiirkiye Konut Fiyat Endeksi
16.09.2026 ABD Faiz Orani Karan
16.09.2026 ABD Perakende Satislar
16.09.2026 Euro Bolgesi Sanayi Uretimi
16.09.2026 Japonya Ticaret Dengesi
17.09.2026 Tiirkiye Konut Satislan
17.09.2026 ABD FED Bilancosu
17.09.2026 Euro Bolgesi TUFE
18.09.2026 ABD Sanayi Uretimi
18.09.2026 Almanya UFE

18.09.2026 Japonya Faiz Orani Karari
18.09.2026 Japonya TUFE

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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Fon 6nerilerimizi yatinmcilanmizin baz para birimlerine gére yapiyoruz. Baz para birimi yatinm-
cilanin birikimlerini takip ettikleri para birimidir. USD’yi baz para birimi olarak takip eden bir
yatinmci, yatinmlarinin TL cinsinden artmasini degil, ABD dolar cinsinden biiylimesini ister.
Yatinnmlarina TL bazli bakan bir yatirnmci ise, TL bazli olarak birikimlerinin yiikselmesini hedefler.

Asagida baz para birimlerine gére Genel Yatinmci Tavsiyelerimiz yer almaktadir.

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

KUT KIK
KUT
% 10 o
% 40
KSR
%5

KLU

% 65 % 35

Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin
Genel Yatirim Tavsiyelerimiz

Sekil 2. Fon Dagilim Onerileri (Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar igin)

e L oS
%5 %5 KU3 °
% 10

KPC
% 7,5 KLU
o % 67,5
KUT
KLU °/0 10

% 90

KT) KDL
% 7,5 % 12,5

KLU
% 40
% 12,5
KUT
KLU
% 50
KIK
% 10

% 12,5 o
% 12,5

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuru-
luslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsi-
yeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: Kuveyt Tirk Portféy Para Piyasasi Katilim Fonu

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

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

KT)* Fonu: Kuveyt Tiirk 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 Grinleri ile
ilgili bilgi ve tecriibesi diisiik olan yatirirmcilar ifade eder.

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

Yiiksek Risk: Yiksek getiri hedefiyle yiiksek riske girerek anaparadan biyik bir
miktar kaybetmeyi gdze alan, yatirim driinleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi yiiksek olan
yatirirmcilari ifade eder.

Cekince Bildirimi:

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

Burada yer alan yatinm iiriinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsi-
yeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmayi kabul
ettiginizi onaylayarak islemlerinize devam edebilirsiniz.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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