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JEOPOLITIK RISKLER GUNDEMDE,
PIYASALAR FED'E ODAKLANDI

Jeopolitik riskler kiiresel piyasalarin giindemindeki yerini korumaktadir.
Orta Dogu’da artan gerilim, enerji arzina yénelik riskleri yeniden 6n pla-
na cikarirken, brent petrol fiyati gecen hafta yiikselis egilimini siirdiirdd.
Enerji fiyatlarindaki yiiksek seyir, kiiresel enflasyonist baskilarin yeniden
giiclenebilecegine yonelik endiseleri artirirken, piyasalarda ABD Merkez
Bankasi’'nin (Fed) para politikasina iliskin beklentiler de sikilasti. Piya-
sa fiyatlamalari yil sonuna kadar iki faiz artisina isaret ederken, bu haf-
ta gerceklestirilecek Fed toplantisinda faiz artisi beklenmemektedir.
Bununla birlikte, Banka'nin gelecek doneme iliskin verecegi mesajlar pi-
yasalarin ana giindem maddesi olacaktir.

Yeni haftaya ise jeopolitik tarafta kismi bir iyimserlikle baglanmaktadir.
ABD'nin saldirlara ara vermesi ve iran’in misillemede bulunmayacagini
aciklamasi risk istahini desteklese de, bu iyimserligin kalici hale gelmesi
taraflardan gelecek aciklamalara ve bolgedeki gelismelerin seyrine bagl
olacaktir.

Yurt icinde ise Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Para Poli-
tikasi Kurulu (PPK) toplantisinda politika faizini sabit birakarak siki
para politikasi durusunu korudu. Karar metninde, temmuz ayinda en-
flasyonun ana egiliminde gecici bir bozulma gériilebilecegi vurgulandi.
Jeopolitik gelismeler nedeniyle enerji fiyatlarinda yasanan yikselis en-
flasyon goriinimdine iliskin yukari yoénli riskleri artirmaktadir. Bu cerce-
vede, piyasalarda ilk faiz indirimi beklentileri ekim ayi ve sonrasina otel-
enmektedir.

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 imalat sanayi PMI temmuz ayinda 53,8 seviyesine gerileyerel beklentilerin
altinda kaldi ve 4 ayin en diisiik seviyesini kaydetti. Ayni dénemde, 6ncii hizmet PMI 53,6
ile 8 ayin zirvesine cikarken, imalat ve hizmeti kapsayan oncii bilesik PMI da 53,6 seviyesine
yiikseldi. Hizmet sekt&riindeki giiclii seyre karsin imalattaki yavaslama, tedarik zinciri aksa-
malan ve jeopolitik gelismeler kisa vadeli gériiniim Gzerindeki asagi yonli riskleri artiryor.

ABD Ticaret Bakanlhigi verilerine gore yeni konut satislari haziran ayinda aylik yiizde 1,6
oranindaki artisla 628 bine yiikselerek 609 binlik piyasa beklentisini asti. Mayis ayin-
da kaydedilen yiizde 4,3 seviyesindeki diisiisiin ardindan yeniden toparlanan satislar, gecen
yilin ayni dénemine gore ise yiizde 5,6 azalis gésterdi. Ayni donemde satilan yeni konutlarin
medyan fiyati da yillik bazda yiizde 2,7 diiserek 398 bin 300 dolar seviyesine geriledi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), iic temel politika faizini beklentilere paralel sabit tut-
arak refinansman faizini yiizde 2,40, mevduat faizini yiizde 2,25 ve marjinal fonlama
faizini yiizde 2,65 seviyesinde birakti. Karar metninde Orta Dogu kaynakli enerji sokunun
yakindan izlendigi ve orta vadeli yiizde 2 enflasyon hedefine bagli kalindigi vurgulandi. Her-
hangi bir faiz patikasina bagli olunmadigini belirten Banka, kararlarin veriye dayal ve to-
planti bazinda alinacagini acikladi.

Almanya’da oncii bilesilk PMI temmuz ayinda 51,2 puana yiikselerek dort ay sonra ilk
ez yeniden biiyiime bolgesine gecti. Ayni donemde, 6ncii imalat PMI 52,2 ile 4 ayin zirves-
ine cikarken, imalat sanayi Gretim endeksi 54,7 ile yaklasik 4,5 yilin en giicli artisini kaydetti.
Hizmet sektorii 6ncii PMI 49,6 ile esigin altinda kalsa da son 4 ayin en yiiksek degerine ulasti.
Giiclenen talep ve ihracat siparisleri toparlanmayi desteklerken, Orta Dogu’daki gelismeler ve
kiiresel enerji fiyatlan siirdiiriilebilir biilyiime tizerinde risk olusturmaya devam ediyor.

Japonya’da cekirdek enflasyon haziran ayinda petrol fiyatlarindaki yiikselisin etkisiyle
yillik yiizde 1,6’ya cikarak beklentilere paralel gerceklesti. Manset enflasyon yiizde 1,7’ye
yikselirken, taze gida ve enerjiyi disarida birakan cekirdek-cekirdek enflasyon yiizde 1,7 ile
Agustos 2022'den bu yana en disiik seviyesine geriledi. Devlet siibvansiyonlarina karsin
maliyet baskilarinin siirdiigii iilkede, tretici fiyat endeksi (UFE) ise yillik yiizde 7,1 artigla Mart
2023'ten bu yana en yiiksek seviyesine ulasti.

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

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, temmuz ayi toplantisinda politika faizini yiizde
37 seviyesinde sabit tutarken, gecelik borg verme faizini yiizde 40 ve bor¢clanma faizini
yiizde 35,5’te birakti. Duyuruda enflasyonun ana egiliminin haziran ayinda sinirli geriledigi
ancak temmuzda gecici bir yiikselis gosterebilecegi belirtilirken, jeopolitik risklerle artan en-
erji fiyatlarina dikkat cekildi. ic talepteki yavaslamanin belirginlestigini vurgulayan Merkez
Bankasi, fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi durusunun siirdiriilecegini ve en-
flasyon gériiniimiinde kahci bir bozulma halinde durusun daha da sikilastirnlacagini ifade
etti.

TCMB temmuz ayi Piyasa Katilimcilan Anketi'ne gore yil sonu TUFE artis beklentisi
yiizde 29,14 seviyesinden yiizde 29,21 seviyesine yiikseldi. Ayni donemde, cari yil bilyiime
beklentisi ylizde 3,2 seviyesinden yiizde 3,1 seviyesine geriledi. Ankette 12 ay sonrasi en-
flasyon beklentisi yiizde 23,95 seviyesine cikarken, yil sonu dolar/TL beklentisi 51,55 sevi-
yesine yikseldi. Yil sonu cari acik beklentisi 49 milyar 200 milyon dolarda sabit kalirken,
gelecek yil icin cari acik tahmini 43 milyar 300 milyon dolara revize edildi. Katilimcilarin 12 ay
sonrasi politika faizi beklentisi ise yiizde 29,44 seviyesine geriledi.

Tiiketici giiven endeksi temmuz ayinda aylik bazda yiizde 2,2 artarak 89,8 seviyesine
yiikseldi ve Mayis 2023 tarihinden bu yana en yiiksek degerini kaydetti. Alt endekslerde
en giicli iyilesme yiizde 5,2 artisla gelecek 12 aylik genel ekonomik durum beklentisinde
gorilirken, hanenin mevcut ve gelecek doneme iliskin maddi durum endeksleri de yiikselis
gdsterdi; buna karsin dayanikl tiiketim mali harcama diistincesi endeksi yiizde 0,8 geriledi.

imalat sanayisi genelinde kapasite kullanim orani temmuz ayinda mevsimsel etkilerden
arindirnilmis olarak 0,5 puan azalisla yiizde 73,8 seviyesine geriledi. Mevsimsel etkilerden
anndinimamis KKO ise bir 6nceki aydaki yiizde 74,5 seviyesinden 0,6 puan diisiis gbstererek
yizde 73,9 olarak gerceklesti. Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan aciklanan ver-
iler, imalat sanayisinde faaliyet gésteren 1.985 is yerinin yanit verdigi iktisadi Yonelim Anketi
sonuglarina dayanarak hesaplandi.

TCMB’nin Temmuz 2026 Hanehalla Beklenti Anketi’ne gore vatandasin 12 ay sonrasi
yillik enflasyon beklentisi 1,19 puan gerileyerek yiizde 44,94’e inerken, dolar kuru
beklentisi 52,98 TL ye yiikseldi. Gelecek 12 aya iliskin konut fiyat artis beklentisi 1,33 puan
diistsle yiizde 32,49'a gerilerken; gida ile yakit-enerji, fiyat artisi en ¢ok beklenen kalemler
olarak éne cikti. Yatirim tercihlerinde ise yiizde 40,3 ile altin liderligini korurken, gayrimenkul
tercihi yiizde 38,5’e yiikseldi.

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

17.07.2026 24.07.2026 Haftalik Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim

XK050* 17187 17.304 0,7% 39,6% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 13.981 13.944 -0,3% 23,8% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 47,1 473 0,4% 10,2% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 100,8 101,5 0,7% 3,2% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,5 4,7 2,9% 12,7% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-y1l* 32,0 32,7 2,2% 20,2% -5,6% 7,6% 169,4%

TR-2-yil* 37,9 38,6 2,0% 12,5% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 228,6 2424 6,0% 18,3% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.017,6 4.053,2 0,9% -6,1% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.088,7 6.164,6 1,2% 3,6% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 84,8 88,5 4,4% -9,7% 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

" = .y G EELH
Gosterge Onceki Veri Noktas
Sanayi iiretimi Haziran 6,0% 6,0%
imalat PMI Haziran 47,1 49,8 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Temmuz 73,8% 74,3%
ithalat - (sermaye mallan) o o
(yillik) Mayis 18,3% 1,6%
ithalat - (ara mallar) (yillik) Mayis -4,1% 5,6%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Mayis -30,1% -6,8%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL (T;:;::az) -0,3% 0,3%
Tiiketici giiven endeksi Temmuz 89,8 87,9 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Haziran 102,0 101,0 100
Hizmetler sek(t;r: fuven endeksi Haziran 10,5 109,0 100

Perakende sektorii giiven

S mal Haziran 112,8 112,5 100
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Haziran 83,0 82,1 100
Otomotiv satiglan (yillik) Haziran -11,4% -22,6%
Konut satislari - toplam (yillik) Haziran 15,8% -31,2%
Konut satiglari - kredili (yillik) Haziran 72,1% -2,8%
TUFE Haziran 32,1% 32,6%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Temmuz 29,2% 29,1%
Cari Vil Biiyiime Beklentisi Temmuz 31% 3,2%
Perakende satis hacmi (yillik) Mayis 13,7% 1,4%
Cari Denge (mlr USD) Mayis -1,5 -5,7
issizlik Orani (m.d.) Mayis 8,2% 8,2%
Dolarizasyon ;I';::;:az) 5,3 Milyar (+) | 0,7 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak

EKONOMIi TAKVIMI

Tarih Aciklanacak Veri
27.07.2026 ABD Oncii Dayanikh Mal Siparisleri
28.07.2026 ABD Conference Board Tiiketici Giiveni
29.07.2026 ABD Faiz Orani Karan
30.07.2026 Tiirkiye istihdam Oram
30.07.2026 Tiirkiye Ekonomik Giiven Endeksi
30.07.2026 ABD Oncii GSYH
30.07.2026 Euro Bolgesi Sanayi Giiveni
30.07.2026 Euro Bolgesi Oncii GSYH
30.07.2026 Euro Bolgesi istihdam Orani
30.07.2026 Tirkiye Para Politikasi Toplanti Ozeti
30.07.2026 Almanya Oncii TUFE
30.07.2026 Almanya Oncii GSYH
31.07.2026 Turkiye Ticaret Dengesi
31.07.2026 Cin imalat PMI
31.07.2026 Japonya Faiz Orani Karari
31.07.2026 Euro Bélgesi Oncii TUFE
31.07.2026 Almanya istihdam Orami

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)

% 12,5 %10

KSR
% 12,5
KLU
% 45
KUT
% 15
KDL
% 60 KLU %5

% 37,5

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
% 10 KLU % 10
% 60
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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