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TAHVIL GETIRILERININ YUKSEK SEYRI
RISK iSTAHINI SINIRLIYOR
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Amerikan Merkez Bankasi Fed'in sahin bir durusla beraber
faiz artisina gitmesini ragmen getiri egrisinin orta ve uzun
tarafinda yukan yonli baski devam etmekte. Uzun vadeli
tahvil faizlerinin yiiksek seyretmesinde enflasyon beklentil-
erinin direncli kalmasinin yani sira yiiksek biitce aciklari, ar-
tan borclanma ihtiyaci ve tahvil piyasasindaki talep kompo-
zisyonunda yasanan degisimler etkili olmakta. 10 yillik tahvil
faizlerinin ylizde 5 lizerinde kalici hale gelmesi kiiresel dlcekte
risk istahini sinirlandirmakta. Bu cercevede kiiresel piyasalara
yonelik temkinli gdriisiimiizi korumaya devam ediyoruz.

Yurt icinde ise tasfiye edilecek fonlarin tasfiye yol haritasi ve
faaliyetlerini sirdiren fonlarin da yeni fon diizenlemelerine
adaptasyon sirecleri hisse senedi piyasalarinda belirsizlik
yaratmakta. Oniimiizdeki dénemde tasfiye ve uyum siirecler-
ine iliskin gelismelerin yani sira fon piyasasina iliskin haber
akisinin da hisse senedi piyasasinin kisa vadeli seyri lizerinde
belirleyici olmasini bekliyoruz.

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.



KUVEYTTURK | (&) OZEL BANKACILIK
HAFTALIK EKONOMIiK BULTEN

KURESEL

ABD’de imalat sanayi PMI, eyliil ayinda aylik bazda 3,1 puan artisla 57,0 seviyesine yiik-
selerek beklentileri asti ve son 52 ayin zirvesine cikti. Hizmet sektérii PMI ise aylik 2,2
puan yiikselisle 58,7 degerini alarak 59 ayin en yiiksek seviyesine ulasti. iki sektorii kapsayan
bilesik PMI da aylik 2,4 puan artarak 58,4 ile 62 ayin en giiclii seyrini kaydetti. Esik deger olan
50'nin belirgin Gzerinde kalan veriler, ABD 6zel sektor aktivitesinde ivmelenen genislemeye
isaret etti.

ABD’de yeni konut satislari, agustos ayinda aylik bazda yiizde 6,4 artisla yilliklandiriimis
olarak 684 bin seviyesine ulasarak beklentileri asti ve yilin zirvesine gikti. Fiyat indi-
rimleri ve tesviklerin destegiyle medyan satis fiyati yillik yiizde 5,8 gerileyerek 393 bin 700
dolara indi. indirimler ahm giiciinii kismen desteklese de konut kredisi faizlerinin yiizde 7'nin
lizerine ¢cikmasi ve fiyatlarin pandemi 6ncesinin yiizde 20 tizerinde kalmasi toparlanmanin
kalicithgini sinirlandiriyor.

Euro Bdlgesi’nde eyliil ay1 dncii bilesik PMI, 52,0’den 53,1’e yiikselerek son 41 ayin en
yiiksek seviyesine cikti ve 6zel sektordeki genislemenin iist iiste iiciincii aya tasindigini
gosterdi. Oncii hizmet sektérii PMI 51,6'dan 53,0'e tirmanarak son 10 ayin zirvesine yer-
lesirken, éncii imalat sanayi PMI 52,7 ile yatay kaldi ve imalat iiretimi 53,4 ile 55 ayin en yiik-
sek degerine ulasti. Aciklanan dncdi veriler, bdlge genelinde yeni siparislerin list iste Gglinci
ay arttigini ve ekonomik toparlanmanin gii¢ kazandigini ortaya koydu.

Almanya’da Tiiketici Giiven Endeksi, yiikselen enerji maliyetlerinin hanehalla satin
alma giiciinii baskilamasiyla ekim ayi icin eksi 26,8’den eksi 30,6’ya gerileyerek beklen-
tilerin iizerinde diisiis kaydetti. Boylece mayis ayindan bu yana en diisiik seviyesine inen
gostergede, gelir beklentileri alt endeksi 16,7 puanlik sert azalisla eksi 15 seviyesine cekildi.
Satin alma isteginin eksi 10,8 ile zayif seyrini korudugu dénemde, genel ekonomik beklentil-
er ise st tiste besinci ayinda da toparlanarak eksi 3,4’e yiikseldi.

Japonya’da eyliil ay1 dncii hizmet sektorii PMI, 52,5’ten 51,6’ya gerileyerek son 3 ayin
en diisiik seviyesine indi ve sektordeki biiyiimenin ivme kaybettigine isaret etti. Esik
deger olan 50'nin iizerinde kalarak genisleme bdlgesindeki seyrini koruyan endekste, yeni
siparislerdeki artis hizii¢ talepteki temkinli durusun etkisiyle belirgin sekilde yavasladi. Buna
karsin firmalarin mevcut is yikiind karsilamak izere ise alimlar hizlandirmasiyla giiclenen
istihdam tarafi, verinin en direncli kalemi olarak éne ¢ikti.

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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Tiiketici Giiven Endeksi, eyliil ayinda bir dnceki aya gore yiizde 1,3 artarak 90,8 sevi-
yesinden 91,9 seviyesine yiikseldi. Alt endeksler incelendiginde; gelecek 12 aylik dénem-
de dayanikh tiiketim mallarina harcama yapma diistincesi yiizde 3,6 artisla 108,8'e cikarak
yikselise en glicli katkiyi saglarken, hanenin maddi durum beklentisi yiizde 0,6 ve genel
ekonomik durum beklentisi yiizde 0,5 yiikseldi. Buna karsin, mevcut ddnemde hanenin mad-
di durumu endeksi aylik bazda yiizde 0,1 gerileyerek 75,3 seviyesine indi.

TCMB Sektorel Enflasyon Beklentileri raporuna gore, 12 ay sonrasi yillik enflasyon
beklentisi piyasa katilimcilarinda yiizde 23,70’e, hanehallkinda yiizde 45,60’a yiikse-
lirken, reel sektdrde yiizde 32,50'ye geriledi. Yillik karsilastirmada piyasa katilimcilarinin
beklentisi gecen yilin eylil ayindaki yiizde 22,25 seviyesinden yiikselirken, reel sektériin
beklentisi yiizde 36,80'den, hanehalkinin beklentisi ise ylizde 52,99'dan geriledi.

Kapasite Kullanim Orani, eyliil ayinda bir dnceki aya gore 0,6 puan artarak yiizde 74,1
seviyesinde gerceklesti. Mevsimsel etkilerden arindirlmamis Kapasite Kullanim Orani ise
aylhk bazda 0,7 puanlik artisla yiizde 74,2 seviyesine yiikseldi. Sektorel bazda agac triinleri
yiizde 83,7 ve tiitiin yiizde 83,1ile en yiiksek oranlari kaydederken, deri imalati yiizde 59,8 ile
kapasite kullaniminin en diistik kaldigi sektor oldu.

Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi, agustos ayinda bir 6nceki aya gore yiizde 3,61 ve yillik
bazda yiizde 32,60 artis kaydetti. Sanayinin iki temel sektdériinden madencilik ve tas oca-
kciiginda yillik artis yiizde 43,41 olurken, imalat sanayisinde fiyatlar yillik yiizde 32,41 yiik-
seldi. Ana sanayi gruplarinda yillik yiizde 106,24 ve aylik yiizde 14,68 artan enerji grubu yiik-
selise onciiliik ederken; ara mallarinda yiizde 32,39, dayanikli tilketim mallarinda ise yiizde
31,62 artis izlendi.

Mevsim etkilerinden arindirilmis giiven endeksi, eyliil ayinda bir 6nceki aya gore hiz-
met sektdriinde 111,9 ile yatay seyrederken, perakende ticarette yiizde 1,1 artisla 111,3’e
yiikseldi ve insaat sektdriinde yiizde 0,2 azalarak 83,0 seviyesine geriledi. Perakende
ticaret sektoriindeki yiikseliste, gelecek 3 aylik dénemde is hacmi ve satis beklentilerinin
yuzde 3,5 artmasi belirleyici oldu. Hizmet sektdriinde gelecek 3 aylik talep beklentisinin
yiizde 1,3 daralmasi endeksin sabit kalmasina neden oldu. insaat sektériinde ise gelecek 3
ayhk dénemde calisan sayisi beklentisindeki ylizde 2,1'lik diislis endeksi asagi cekti.

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

18.09.2026 25.09.2026 Haftalik Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim

XK050* 15.908 15.179 -4,6% 22,5% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 13.284 12.899 -2,9% 14,5% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 48,8 48,9 0,4% 13,9% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 100,2 101,0 0,7% 2,7% -9,4% 71% -2,1%

US-10-yil* 5,0 5,2 3,4% 24,4% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-y1l* 32,6 32,8 0,6% 20,7% -5,6% 7,6% 169,4%
TR-2-yil* 36,8 36,6 -0,4% 6,7% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 232,8 245,2 5,3% 19,7% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.378,2 4.287,3 -2,1% -0,6% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.864,1 6.740,0 -1,8% 13,2% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 103,9 101,2 -2,6% 3,2% 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 l:::le(:::f
Sanayi iiretimi Temmuz -0,3% -1,4%
imalat PMI Agustos 48,1 47,7 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Eyliil 74,1% 73,5%
Ithalat - (sermaye mallar) Temmuz 11,5% 19,6%
(yallik)
ithalat - (ara mallan) (yillik) Temmuz 11,8% 30,0%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Temmuz 1,3% 1,2%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL | Eyliil (4.Hafta) -0,1% 0,5%
Tiiketici giiven endeksi Eylil 91,9 90,8 100
Reel sektér giiven endeksi (m.d.) Eyliil 102,5 102,4 100
Hizmetler sek(t':ri; fﬁven endeksi Eyll ms ms 100
Pe'ak::::kss‘:'z:_':.)g”"en Eyliil m,z3 110,1 100
insaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Eyliil 83,0 83,1 100
Otomotiv satislar (yillik) Temmuz -25,8% -11,4%
Konut satislar - toplam (yillik) Agustos -6,8% -17,0%
Konut satislar - kredili (yillik) Agustos 27,6% 23,7%
TUFE Agustos 31,5% 31,8%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Eyliil 29,6% 29,4%
Cari Y1l Biiyiime Beklentisi Eyliil 3,0% 3,1%
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 (4.Hafta) | 3,0 Milyar(+) | 0,0 Milyar(+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMI TAKVIMI
Tarih Ulke Aciklanacak Veri
29.09.2026 Tiirkiye Ekonomik Giiven Endeksi
29.09.2026 ABD Konut Fiyat Endeksi
29.09.2026 Euro Bolgesi Tiiketici Giiven Endeksi
30.09.2026 Tiirkiye issizlik Oran
30.09.2026 Tiirkiye Dis Ticaret istatistikleri
30.09.2026 Tiirkiye Hizmet UFE
30.09.2026 ABD ADP Tanim Disi istihdam
30.09.2026 ABD GSYH
30.09.2026 Almanya TUFE
30.09.2026 Almanya issizlik Orani
30.09.2026 Almanya Perakende Satislar
30.09.2026 Cin imalat & Bilesik PMI
30.09.2026 Japonya Perakende Satislar
01.10.2026 Tiirkiye ImaI?t PMI
01.10.2026 ABD Ureti.m & Imalat PMI
01.10.2026 Euro Bdlgesi . Imalat PMI
01.10.2026 Euro Bolgesi Issizlik Orani
01.10.2026 Almanya !malat PMI
01.10.2026 Japonya Imalat PMI
02.10.2026 ABD Tanm Disi istihdam
02.10.2026 Euro Bélgesi Oncii TUFE
02.10.2026 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)
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Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin
Genel Yatirim Tavsiyelerimiz

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