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YURT ICINDE ENFLASYON ODAKLI BEKLEYIS,
KURESEL PIYASALARDA DALGALANMA

Ocak ayi enflasyonu, beklentileri asarak yiizde 4,8 seviyesinde gercekles-
ti. Enflasyonun yila yiiksek baslamasinda; gida ve ulastirma kalemleri et-
kili oldu. Oniimiizdeki dénem icin enflasyon beklentilerinde yukari yénlii
riskler olsa da merkez bankasi temkinli durusunu korumakta. Bu cerce-
vede TL cinsi sabit getirili enstriimanlarin reel getiri potansiyelinde be-
lirgin bir bozulma beklemiyoruz. Enflasyon gériiniimine iliskin daha net
bir sinyal almak adina bu hafta piyasalar Merkez Bankasinin paylasacagi
enflasyon raporunu yakindan takip edecek.

Kiiresel tarafta ise ABD-iran geriliminin tirmanmasi ile birlikte jepoli-
tik riskler tekrar 6ne cikti. ABD-iran arasinda Umman’da gerceklesen
goriismeler olumlu tonda gerceklesmesine karsin gdriismelerden net
bir sonug cikmadi. Trump ise iran ile dogrudan veya dolayl olarak ticaret
yapan llkelere ylizde 25 oraninda glimriik vergisi uygulanmasina iliskin
kararnameyi imzaladi. Jeopolitik risklerin ve belirsizliklerin klresel piyas-
alarda kalici hale geldigini distiniiyoruz. Bu baglamda kiymetli maden-
lerin portfoylerde sinirl ancak dengeleyici bir unsur olarak bulundurul-
masini uygun buluyoruz.

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 6zel sektor istihdami ocak ayinda 22 bin kisi artarak 46 binlik piyasa beklentis-
inin altinda kaldi. Ayni dénemde, yillik Gcret artisi yiizde 4,5 oraninda yiikselerek aralik
ayindaki ylizde 4,4 seviyesinin tizerine ¢ikarken, ADP Bas ekonomisti Richardson son Gc yildir
istihdam yaratma hizinda belirgin bir yavaslama yasandigini ancak dcret artislarinin gérece
istikrarli seyrettigini belirtti. Ayrica, aralik ayina iliskin istihdam artis verisi 41 binden 37 bine
revize edildi.

ABD’de ocak ayinda imalat sanayi PMI aylik bazda 0,3 puan artarak 53,0 seviyesine yiik-
selerek sektorde genislemeye isaret ederken, iiretim artisi yeni islerdeki hizlanmayla
desteklendi. Ayni dénemde, hizmet sektdrii PMI ise degisim gdstermeyerek 53,8 seviye-
sinde sabit kaldi ve 53,5 olan piyasa beklentisini asti. Ayrica, istihdam endeksi 51,7 seviye-
sinden 50,3 seviyesine gerileyerek bes ay sonra diisiis gosterdi.

ABD’de tiiketici giiven endeksi subat ayinda 0,9 puan artarak 57,3 seviyesine yiikseldi ve
son alti ayin en yiiksek diizeyine ulasti. Piyasa beklentisi endeksin 53,0 seviyesine gerile-
mesi yoniindeyken gerceklesme beklentilerin belirgin tizerinde oldu. Ayni dénemde, mevcut
ekonomik kosullar endeksi 2,9 puan artisla 58,3 seviyesine cikarken, tiiketicilerin kisa vadeli
enflasyon beklentisi geriledi. Ayrica, bes yillik uzun vadeli enflasyon beklentisindeki sinirli
artis, fiyat istikrarina yénelik temkinli durusun siirdiigiine isaret etti.

Euro Bolgesinde, AMB para politikasi toplantisinda faiz oranlarini piyasa beklentileri
dogrultusunda degistirmedi. Boylelikle, mevduat faizini ylizde 2,0, ana refinansman faizini
ylzde 2,15 ve marjinal borc verme faizini yiizde 2,40 seviyesinde birakti. Karar metninde,
kiresel zorluklara ragmen ekonominin direncli oldugu ancak ticaret politikalarindaki belir-
sizlikler ve jeopolitik riskler nedeniyle gériiniim Gzerindeki belirsizligin stirdiigii vurgulandi.
Ayrica, ocak ayinda Euro Bdlgesi enflasyonu yiizde 1,7 ile hedefin altinda gerceklesti.

Almanya’da sanayi iiretimi aralik ayinda sirasiyla aylik ve yillik bazda yiizde 1,9 ve
yiizde 0,6 oranlaninda geriledi. Ote yandan, 2025 yilinin genelinde iiretim kaybi yiizde 1,1
olarak gerceklesti. Ayni ddnemde, enerji ve insaat hari¢ sanayi tretimi aylik bazda yiizde 3,0
azalirken, sermaye ve ara mali Gretimindeki zayiflik dikkat ¢ekti. Ayrica, ihracat aralik ayinda
ayhk bazda yiizde 1,0 oranindaki artisiyla 133 milyar 300 milyon euroya yikselirken, yil gene-
linde Almanya 202 milyar 800 milyon euro dis ticaret fazlasi verdi.

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

Ocak ayinda TUFE ayhik bazda yiizde 4,84 oraninda artarken, yillik enflasyon yiizde 30,65
seviyesine yiikseldi. Ayni donemde, on iki aylik ortalamalara gére artis ise yiizde 33,98 olar-
ak gerceklesti. Aylik bazda alt kinlimlar incelendiginde, gida ve alkolsiiz icecekler yiizde 6,59
orani ile dne cikarken, ulastirma ylizde 5,29, konut grubu yiizde 4,43 oraninda artis gdsterdi
ve endekste yer alan 174 alt sinifin 157’sinde fiyat artisi yasandi. Ayrica, islenmemis gida,
enerji, alkollii ickiler, tiitiin ve altin hari¢ hesaplanan cekirdek TUFE ise aylik ve yillik bazda
siraslyla yiizde 4,22 ve yiizde 30,11 oraninda artarak enflasyondaki genele yayilmis yiikselisi
teyit etti.

imalat PMI, ocak ayinda 0,8 puan azalarak 48,1 seviyesine gerileyerek 50 esik degerinin
altinda kalmaya devam etti ve imalat sektoriinde iist iiste 22 aylik daralmaya isaret etti.
Zayif talep kosullari yeni siparisler ve retimde ilimh distisi sirdiriirken, yeni ihracat si-
parislerinde daha belirgin bir zayiflama izlendi. Buna karsilik 10 sektériin 5'inde liretim artisi
goriliirken, en giicli toparlanma kimyasal, plastik ve kaucuk sektdriinde kaydedildi. Girdi
maliyetleri ve satis fiyatlan enflasyonu hizlanarak yiiksek seyrini korurken, firmalar maliyet
baskilarnin éniimiizdeki ddnemde hafiflemesini umut ediyor.

Ocak ayinda oncii dis ticaret verilerine gore ihracat, gecen yilin ayni ayina kiyasla yiizde
3,9 oraninda diiserek 20 milyar 300 milyon dolara geriledi. Ayni dénemde, ithalat ise
degisim gostermeyerek 28 milyar 700 milyon dolara yiikseldi ve dis ticaret aciginin yiizde 11,2
oraninda artarak 8 milyar 350 milyon dolar seviyesine ¢cikmasina neden oldu. Ayrica, ihracatin
ithalati karsilama orani yiizde 70,9 seviyesine gerilerken, enerji ve altin haric¢ tutuldugunda
6,9 puan azalisla yiizde 87,3 seviyesine geriledi. ihracatta en biiyiik pay 10 milyar 200 milyon
dolar seviyesiyle ara mallarinda oldu.

Hazine ve Maliye Bakani Simsek, sosyal medya hesabindan yaptigi paylasimda dogrudan
yabana yatinmlarin hizlandigini belirtti. 2025 yilinin 11 ayinda yatinmlarin yillik bazda
yiizde 28,0 oraninda artarak 12 milyar 400 milyon dolar seviyesine ulastigini ve bunun pro-
grama duyulan giiveni gésterdigini dile getirdi. Tirkiye ile Suudi Arabistan arasinda imzala-
nan 2 milyar dolarhk glines enerjisi anlasmasina deginen Simsek, bu yatinmin yenilenebilir
enerji projelerini hizlandiracagini ifade etti. S6z konusu girisin enerji glivenligini gliclendire-
cegini ve enerji ithalatina bagimliligi yapisal olarak azaltacagini vurguladi.

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy
tarafindan hazirlanmakta olup yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinnm danismanhgi 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

30.01.2026 06.02.2026 Haftalik Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim
XK050* 14.766 14.559 -1,4% 17,4% 31,9% 23,2% 32,6%
Xu100* 13.838 13.522 -2,3% 20,1% 14,6% 31,6% 35,6%
USDTRY 43,5 43,6 0,3% 1,5% 21,4% 20,1% 57,5%
DXY* 97,0 97,6 0,7% -0,7% -9,4% 71% -2,1%
US-10-yil* 4,2 4,2 -0,8% 1,3% -9,3% 18,0% 0,0%
TR-10-y1l* 27,8 28,0 0,8% 3,1% -5,6% 7,6% 169,4%
TR-2-yil* 32,0 32,5 1,4% -5,4% -15,4% 2,2% 298,0%
CDS (5-yil) 218,0 220,3 1,1% 7,5% -21,1% -6,6% -45,2%
Ons Altin 4.865,4 4.961,2 2,0% 15,0% 64,5% 27,2% 13,1%
Gram Altin 6.804,4 6.954,9 2,2% 16,9% 99,4% 52,1% 78,9%
Gram Giimiis 118,5 109,3 -7,8% 1,5% 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

Onceki Veri CLEELE

Noktasi

Gosterge

Sanayi iiretimi Kasim 2,4% 2,2%
imalat PMI Ocak 48,1 48,9 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Ocak 74,4% 74,2%
Ithalat - (sermaye mallari) Aralik 38.7% 15,3%
(yallik)
ithalat - (ara mallar) (yillik) Aralik 5,6% 1,5%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Aralik 6,7% -3,7%
Kredi bityiimesi (haftalik), TL 5""":3‘;""““’ 1,6% 0,6%
Tiiketici giiven endeksi Ocak 83,7 83.5 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Ocak 103,0 103,7 100
Hizmetler sektorii giiven endeksi Ocak 12,6 123 100
(m.d.)
Perakende sgktoru giiven Ocak 13,8 154 100
endeksi (m.d.)
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Ocak 85,7 84,5 100
Otomotiv satiglan (yillik) Ocak 9,8% 10,5%
Konut satislar - toplam (yillik) Aralik 19,8% -7,8%
Konut satiglar - kredili (yillik) Aralik 25,2% -1,4%
TUFE Ocak 30,7% 30,9%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Ocak 23,2% 31,2%
Cari Yil Bilyiime Beklentisi Ocak 3,9% 3,5%
Perakende satis hacmi (yillik) Kasim 14,2% 7,4%
Cari Denge (mlr USD) Kasim -4,0 0,5
issizlik Orani (m.d.) Aralik 7,7% 8,6%
. . Subat . .
Dolarizasyon (1.Hafta) 1,9 Milyar (+) | 1,8 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMIi TAKVIMI
Tarih Ulke Aciklanacak Veri
09.02.2026 Euro Bdlgesi Yatirnmci Giiveni
09.02.2026 ABD Tiiketici Enflasyon Beklentisi
10.02.2026 Tiirkiye Sanayi Uretimi
10.02.2026 ABD Perakende Satislar
11.02.2026 Cin TUFE
11.02.2026 Turkiye Perakende Satislar
11.02.2026 ABD Tanim Disi istihdam
12.02.2026 Turkiye Enflasyon Raporu
13.02.2026 ABD Fed Bilangosu
13.02.2026 Tiirkiye Yil Sonu TUFE Tahmini
13.02.2026 Euro Bdlgesi Ticaret Dengesi
13.02.2026 ABD 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

% 57,5

Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin
Genel Yatirim Tavsiyelerimiz

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

KUT KSR

KPC %5

% 17,5 %5

KPC
% 27,5
KLU
% 60
KLU % 17,5
% 87,5

KDL
KT] % 10
% 17,5

KSR
% 20 KLU
% 40
KUT
% 12,5
KSR
% 10 KLU
KUT
% 10

KPC
% 45

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 Tiirk Portfoy Para Piyasasi Katilim Fonu

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

KDL Fonu: Kuveyt Tiirk Portfoy Besinci Katilim Serbest (D6viz) Fonu
KSR* Fonu: Kuveyt Tiirk Portfoy Surdirilebilirlik Katilim Fonu

KT)* Fonu: Kuveyt Tiirk Portféy Teknoloji Katilim Fonu

KNJ* Fonu: Kuveyt Tiirk Portfoy Enerji Katilim Fonu

* Bu fonlarda %80’e kadar yabanci hisse tasinabilmektedir.

Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Gorece Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamayi pek istemeyen, yatirim Griinleri ile
ilgili bilgi ve tecriibesi diisiik olan yatirirmcilar ifade eder.

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

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