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HURESEL BELIRSIZLIKLER ALTINDA PARA
POLITIKASI BEKLENTILERI

Kiresel piyasalarda bu hafta ABD'den gelecek veriler ve Fed'e
iliskin beklentiler 6ne ¢ikacaktir. Son dénemde is glicli piyas-
asinda gdzlenen zayiflama ve enflasyondaki yavaslama siny-
alleri, Fed'in yakin dénemde faiz artinmina gidecegi beklen-
tilerini azaltirken, para politikasinin bundan sonraki seyrine
iliskin belirsizlikler devam etmektedir. Bu cercevede, ABD’'de
aciklanacak biiyiime ve Fed'’in yakindan izledigi PCE enflasyon
verisininyani sira, Fed Baskani Kevin Warsh’in Jackson Hole'da
verecegi mesajlar yakindan takip edilecek. Nvidia'nin finansal
sonuclan ise kuresel hisse senedi piyasalarini destekleyen
yapay zeka temasinin giiciind koruyup korumadigi agisindan
onemli olacaktir.

Jeopolitik tarafta ABD ile iran arasindaki gériismelerden heniiz
somut bir sonug alinamazken, gerilimin ekonomik yaptirnmlar
lizerinden devam edecegi gériilmektedir. ABD'nin iran’a yone-
lik yeni yaptinmlarinin kapsami bu hafta netlesecek. Hiirmiiz
Bogazi'na iliskin belirsizliklerin siirmesi ve enerji fiyatlarinin
yiksek seyri, kiiresel enflasyon gériinimi acisindan temel
risk unsurlarindan biri olmaya devam etmektedir.

Yurt icinde TCMB, mart ayindan bu yana ara verdigi bir hafta
vadeli repo ihalelerine yeniden baslama karar aldi. Bu adim-
la birlikte piyasa fonlama maliyetinin yiizde 40 seviyesinden
ylizde 37 diizeyindeki politika faizine yakinsamasi beklenme-
ktedir. Enflasyon gériinimindeki iyilesmenin devam etmesi
halinde ekim ya da aralik ayinda kademeli faiz indirimlerinin
giindeme gelebilecegi degerlendirilmektedir. Bununla birlikte,
yiksek enerji fiyatlarinin enflasyon lzerindeki etkisi faiz in-
dirim sdrecinin hizi acisindan énemli bir risk olmaya devam
etmektedir.

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 dncii bilesik PMI agustos ayinda 1,5 puan artarak 56,0 ile 52 ayin en yiiksek se-
viyesine cikarken, sektorler arasinda belirgin bir ayrisma kaydedildi. Ayni dénemde hiz-
met sektorli PMI aylik bazda 2,2 puan artisla 56,8’e ulasarak beklentilerin lizerinde 20 ayin
zirvesini goriirken, imalat sanayi PMI 0,7 puan diisiisle 53,2 seviyesine inerek 5 ayin en diisiik
degerini alirken her iki sektor endeksi de 50 esik degerinin lzerindeki genisleme boélgesinde
kald.

ABD’de ithalat fiyat endeksi temmuz ayinda yiizde 0,1 artis beklentisine karsin aylik
bazda yiizde 0,4 diiserken, ihracat fiyat endeksi yiizde 1,3 geriledi. Yillik bazda ise itha-
lat fiyatlar yiizde 5,9, ihracat fiyatlar yiizde 8,2 artig kaydetti. ithalat fiyatlannda Mayis
2025'ten bu yana goriilen en sert aylik diistis gerceklesirken, her iki kalemde de aylik veriler
piyasa beklentilerinin belirgin sekilde altinda kald.

Euro Bolgesi’'nde yillik enflasyon temmuz ayinda aylhik yiizde 0,2 artisla yiizde 2,8’den
yiizde 2,9’a yiilselirken, Avrupa Birligi genelinde yillik enflasyon yiizde 3,0’a ulasti.
Cekirdek enflasyon aylik bazda degisim gdstermeyerek yillik yiizde 2,5 seviyesinde sabit
kalirken, enflasyondaki tirmanista yillik bazda yiizde 10,3 artis kaydeden enerji fiyatlari be-
lirleyici oldu. Birlik genelinde yillik enflasyon ispanya’da yiizde 3,9, italya’'da yiizde 2,9, Al-
manya’da yiizde 2,8 ve Fransa’'da yiizde 2,4 olarak gerceklesti.

Euro Bolgesi’nde oncii bilesik PMI agustos ayinda 52,1 seviyesine yiikselerek 51,7 olan
piyasa beklentisini asti ve ekonomik aktivitede biiyiimenin siirdiigiine isaret etti. Al-
manya'da bilesik PMI 51,0'a gerilerken imalat PMI 54,1 seviyesine yiikseldi; Fransa'da ise
bilesik PMI 48,8 ile daralma bdlgesinde kalirken imalat PMI 51,5 seviyesinde gerceklesti.

Japonya’da manset enflasyon, artan enerji maliyetleriyle temmuzda yiizde 1,9’a cikarak
yilin en yiiksek seviyesine ulasti. Taze gida hari¢ ¢cekirdek enflasyon beklentilere paralel
yizde 1,8 gerceklesirken, toptan esya enflasyonu elektrik fiyatlarn énciliigiinde yiizde 7,2'ye
yikseldi. Enerji fiyatlarindaki tirmanis siirerken Japonya Merkez Bankasi (BOJ), cekirdek en-
flasyonun mali yilin ikinci yanisinda yiizde 2'nin tizerine cikabilecegi uyarsinda bulundu.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacihk miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinnm danismanhgi 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

Konut Fiyat Endeksi temmuz ayinda aylik yiizde 1,5 oraninda artarken, yillik bazda nom-
inal olarak yiizde 25,0 artis ve reel olarak yiizde 5,1 azalis kaydetti. Ug biiyiik il genelinde
yillik nominal fiyat artislan istanbul'da yiizde 27,7, Ankara'da yiizde 26,6 ve izmir'de yiizde
23,1 olurken; aylik bazda istanbul’da yiizde 2,7, Ankara’da yiizde 2,2 artis gériildii, izmir'de
ise yiizde 0,5 gerileme kaydedildi. Ayni donemde Yeni Kiraci Kira Endeksi aylik yiizde 1,9 ve
yillik nominal yiizde 28,4 artis ve reel olarak yiizde 2,6 diisiis kaydetti.

imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden arindirilmis Kapasite Kullanim Orani
agustos ayinda bir dnceki aya gore 0,3 puan azalarak yiizde 73,5 seviyesine gerilerken,
arindirnlmamis oran 0,4 puan diisiisle yiizde 73,5 oldu. Aylik bazda tiiketim mallarinda
sinirli toparlanma gériiliirken yatinm ve ara mallarinda gerileme izlendi; sektérler bazinda ise
en yiksek kapasite kullanimi yiizde 83,9 ile agac lriinlerinde, en diisiik oran ise yiizde 58,1
ile deri imalatinda kaydedildi.

Mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani 2026 yili lIl. ceyreginde ceyreklik bazda 0,3
puan azalarak yiizde 7,9’a gerilerken, istihdam orani 0,1 puan artisla yiizde 48,5 seviyes-
ine yiikseldi. Ayni donemde genc niifusta issizlik orani 1,0 puan diisiisle yiizde 13,9'a, genis
tanimli atil isglicii orani ise yiizde 29,9'a geriledi. Toplam istihdam 155 bin kisi artarak 32
milyon 479 bine ulasirken; hizmet ve insaat sektorlerindeki istihdam artisina karsin sanayi
sektoriinde calisan sayisi 121 bin kisi azalis gdsterdi.

Tiiketici Giiven Endeksi, agustos ayinda bir 6nceki aya gore yiizde 1,0 artarak 89,8'den
90,8 seviyesine yiikseldi. Alt endeksler incelendiginde; gelecek 12 aylik déneme iliskin
hanenin maddi durum beklentisi yiizde 1,9, mevcut donemde hanenin maddi durumu
ile genel ekonomik durum beklentisi ise yiizde 1,2 artis kaydetti. Gelecek 12 aylik d6nem-
de dayanikh tiiketim mallanna harcama yapma diisiincesi endeksi ise aylik bazda degisim
gostermeyerek 105,1 seviyesinde sabit kaldi.

Merkezi yonetim biitcesi, haziran ayindaki fazlanin ardindan temmuzda 1 trilyon 790
milyar 500 milyon TL gider ve 1 trilyon 412 milyar 400 milyon TL gelir ile 378 milyar 100
milyon TL acik verdi. Faiz disi dengenin aylik bazda 51 milyar 300 milyon TL acik kaydettigi
dénemde, faiz harcamalar 326 milyar 800 milyon TL olarak gerceklesti. Boylece Ocak-Tem-
muz doneminde toplam biitce acig1 1 trilyon 320 milyar 900 milyon TL'ye ulasirken, 7 ayhk
faiz disi fazla 470 milyar 100 milyon TL oldu.

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

14.08.2026 21.08.2026 Haftalik Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim

XK050* 17.822 18.810 5,5% 51,7% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 14172 14.515 2,4% 28,9% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 47,9 48,0 0,3% 11,8% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 99,7 98,8 -0,9% 0,5% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,7 4,7 0,9% 14,1% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-y1l* 32,4 32,3 -0,5% 18,8% -5,6% 7,6% 169,4%

TR-2-yil* 37,6 374 -0,7% 8,9% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 221,6 220,3 -0,6% 7,6% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.376,6 4.603,6 5,2% 6,7% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.764,3 7108,5 51% 19,4% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 99,6 106,5 6,9% 8,6% 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 Haziran -1,4% -0,1%
imalat PMI Temmuz 47,7 47, 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Agustos 73,5% 73,8%
Ithalat - (5(3::3’& mallar) Haziran 19,6% -18,3%
ithalat - (ara mallar) (yillik) Haziran 30,0% -4,1%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Haziran -1,2% -30,1%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL (‘;g:::::) 0,7% 0,2%
Tiiketici giiven endeksi Agustos 90,8 89,8 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Agustos 102,4 101,2 100
Hizmetler sektorii giiven endeksi Temmuz 12,0 10,5 100
(m.d.)
Perakende sgktﬁrﬁ giiven Temmuz 110 12,8 100
endeksi (m.d.)
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Temmuz 83,5 83,0 100
Otomotiv satiglan (yillik) Temmuz -25,8% -11,4%
Konut satislari - toplam (yillik) Temmuz -17,0% 15,8%
Konut satiglar - kredili (yillik) Temmuz 23,7% 72,1%
TUFE Temmuz 31,8% 32,1%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Agustos 29,4% 29,2%
Cari Yil 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.) Haziran 7,6% 8,1%
Dolarizasyon g_g:::::) 0,3 Milyar (-) | 1,8 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portfay giivenilir veri alinarak

EKONOMIi TAKVIMI

Tarih Ulke Aciklanacak Veri
24.08.2026 Tirkiye Hanehalki Beklenti Anketi
25.08.2026 Japonya BO) Gekirdek TUFE
25.08.2026 ABD Yeni Konut Satislan
25.08.2026 Almanya GSYH
26.08.2026 ABD Oncii GSYH
26.08.2026 ABD Oncii Cekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalan (PCE)
27.08.2026 Almanya Tiiketici Giiven Endeksi
28.08.2026 Tirkiye Ekonomik Giiven Endeksi
28.08.2026 Turkiye Oncii Dis Ticaret istatistikleri
28.08.2026 Tiirkiye Hizmet UFE
28.08.2026 Almanya issizlik Orani
28.08.2026 ABD Chicago Bilesil PMI
28.08.2026 Japonya TUFE
28.08.2026 Japonya issizlik Orani
28.08.2026 Euro Bolgesi Sanayi Giiveni
28.08.2026 Euro Bolgesi Tiiketici Giiveni
28.08.2026 ABD Jackson Hole Sempozyumu

28.08.2026 ABD Michigan Tiiketici Beklentileri

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 KT)

% 15 %10

KSR
% 12,5

KUT
% 15

Ko KoL

% 37,5

% 60

Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin

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

KIK

Kuz KUt %5
%5 %5 KU3

% 15

KLU
% 40
KPC KIK
% 7,5 % 10
KUT
0
KLU % 10 % 15 KPC

% 90 % 15

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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