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ENFLASYON VERISININ ARDINDAN
TCMB’DEN DAHA YAVAS GEVSEME BEKLENIYOR

Eylil ayinda tiiketici enflasyonu, piyasa beklentisi olan yiizde 2,5'in
lizerinde gercekleserek aylik yiizde 3,23 artti. Beklentileri asan bu artis-
la birlikte, Haziran 2024'ten bu yana gerileme egiliminde olan yillik en-
flasyon yiizde 33,29 seviyesine yiikseldi. Mevcut gériiniimde, yil sonu en-
flasyonunun yiizde 30’un altina inmesinin zorlastigini degerlendiriyoruz.

TCMB, politika faizine iliskin atacagi adimlarin, dezenflasyon siirecinin
gerektirdigi sikilik diizeyini koruyacak sekilde belirlenecegini vurgulam-
aktadir. Eylal ayr enflasyon verisi sonrasinda, Merkez Bankasi’'nin para
politikasindaki gevseme siirecini daha temkinli ve kademeli bigcimde
sirdirmesini bekliyoruz. Enflasyondaki aylik artisin dniimiizdeki dénem-
de daha sinirl seyretmesiyle birlikte, TL cinsi sabit getirili varliklarda reel
getiri potansiyelinin korunacagini degerlendiriyoruz.

Oncii géstergeler iigiincii ceyrek sanayi iiretimi icin olumsuz sinyaller ver-
meye devam etmektedir. imalat sanayi kapasite kullanim orani ve im-
alat satin alma ydneticileri endeksi (PMI) tciinci ceyrekte zayif seyrini
korudu. Durgun talep kosullar, Gretim ve yeni siparislerde yavaslamaya
neden olurken, firmalar istihdam ve satin alma kararlarinda daha tem-
kinli davranmaktadir. Sanayi tretimindeki zayif gériiniim ve faiz indirim
beklentilerinin giic kaybetmesiyle birlikte, hisse senedi piyasalar icin
giicld bir beklentimiz bulunmamaktadir.

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 imalat sanayi PMI eyliil ayinda aylik bazda 0,4 puan artarak 49,1 degerine yiik-
seldi. Ayni donemde (retim endeksi, 3,2 puan artis gdstererek 51,0 puan seviyesine ulasirk-
en yeni siparisler endeksi ise 2,5 puan azalarak 48,9 puan seviyesine geriledi.

ABD’de ADP Tarim disi istihdam eyliil ayinda 32 bin kisi azalirken piyasa beklentisi 52
bin kisinin yeni ise girmesi yoniindeydi. Alt kinlimlar incelendiginde, hizmet sektérii 28
bin kisilik istihdam kaybi ile 6ne ¢ikan sektor oldu.

ABD’de federal hiikiimet, Kongre ile Baskan arasinda biitce iizerinde anlagsma saglan-
amadigi icin yeni mali yil baglamadan 6nce kapandi. Bu durum, kamu kurumlarinin temel
olmayan hizmetlerinde faaliyetlerin durmasina ve bircok calisan icin zorunlu izne ¢ikma risk-
ine yol actI.

ABD’de JOLTS acik is sayisi agustos ayinda 7 milyon 227 bin kisi seviyesine cikarak piya-
sa beklentilerinin iizerinde gerceklesti. Ayni donemde ise alim sayisi ise 114 bin kisi azalar-
ak 5 milyon 126 bin kisi seviyesine geriledi. Ayrica, istifa ve isten ¢ikarnlma dahilinde isinden
aynilanlarin sayisi da bu dénemde 110 bin kisi azalarak 5 milyon 111 bin kisi seviyesine diistis
gosterdi.

Euro Bolgesi’nde oncii tiiketici fiyatlar eyliil ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde
0,1 ve yiizde 2,2 oraninda artis gosterdi. Ayni dsnemde 6ncii cekirdek TUFE, aylik ve yillik
bazda sirasiyla yiizde 0,1 ve yiizde 2,3 oranlarinda yiikseldi.

ECB Baskani Christine Lagarde, uygulanan tarifelerin simdilik enflasyonu kayda deger
Olciide artirmadigini dile getirdi. Ancak, gelecekte olasi risklere karsi dikkatli olunmasi
gerektigini ve para politikasinda esnek, veri odakli bir durusun siirdiiriilecegini de ifade etti.

Cin'de imalat PMI eyliil ayinda bir 6nceki aya kiyasla 0,4 puan artarak 49,8 puan seviye-
sine ulasarak iist iiste altinci ayda da daraldi. Ayni donemde Hizmet PMI, 6nceki aya gére
0,3 puan azalarak 50,0 puan seviyesine geriledi.

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

Tiiketici fiyatlan eyliil ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 3,23 ve yiizde 33,29
oranlarinda artis gosterdi. Aylik bazda alt kinhmlar incelendiginde, gida ve alkolsiiz icece-
klerde yiizde 4,62, ulastirmada ylizde 2,81 ve konutta yiizde 2,56 oraninda artis gerceklesti.
Ayrica UFE eyliil ayinda, aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 2,52 ve yiizde 26,59 oranlarinda
artti.

Hizmet UFE agustos ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 2,47 ve yiizde 36,16 oran-
larinda artis gosterdi. Yillik bazda artisin alti kinhimlari incelendiginde, ulastirma ve depol-
ama hizmetlerinde yiizde 28,91, konaklama ve yiyecek hizmetlerinde yiizde 36,51 oraninda
aris gordldi.

Elkonomik Giiven Endeksi eyliil ayinda aylik bazda yiizde 0,1 oraninda artarak 98,0 se-
viyesine yiikseldi. Ayni dénemde Tiiketici Giiven Endeksi ylizde 0,4 oraninda azalarak 83,9
seviyesine geriledi. Ayrica, reel kesim gliven endeksi yiizde 0,2 oraninda artarak 100,8 deger-
ine ulasti.

Dis ticaret acig1 agustos ayinda yillik bazda yiizde 5,8 oraninda azalarak 4 milyar 211 mi-
lyon dolar seviyesine geriledi. Ayni donemde ihracat ve ithalat yillik bazda sirasiyla yiizde
1,2 ve yiizde 3,9 oraninda diisiis gostererek 21 milyar 729 milyon dolar ve 25 milyar 940 mily-
on dolar seviyesine geriledi.

iSO imalat PMI eyliil ayinda 0,6 puan gerileyerek 46,7 puan seviyesine diisiis gosterdi.
Esik deger olan 50,0 puan seviyesinin altinda kalan imalat PMI, faaliyet kosullarindaki bozu-
Ima egilimi bir bucuk yila ulasti.

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

26.09.2025 03.10.2025 Haftalik Degisim 2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

Degisim Degisim Degisim Degisim
XKO050* 12.643 12.404 -1,9% 23,2% 23,2% 32,6% 210,3%
Xu100* 11.151 10.859 -2,6% 11,6% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 41,36 41,69 0,8% 14,9% 20,1% 57,5% 39,6%
DXY* 98,15 97,72 -0,4% -9,5% 71% -2,1% 8,2%
US-10-yil* 4,19 4,12 -1,6% -6,6% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-y1l* 29,50 29,04 -1,6% 1,3% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-y1l* 36,52 36,58 0,2% -9,4% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 259,08 254,72 -1,7% 7,8% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 3.760,24 3.886,83 3,4% 29,6% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 5.028,77 5.208,67 3,6% 48,9% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 61,58 64,33 4,5% 52,4% 45,3% 571% 44,9%

*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 5,0% 8,3%

imalat PMI Eyliil 46,7 473 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Eyliil 73,8% 73,6%
Ithalat - (s(;:m;)ve mallar) Agustos 14,9% 17,2%
ithalat - (ara mallar) (yillik) Agustos 68,3% 65,2%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Agustos 16,5% 17,0%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL | Ekim (1.Hafta) 1,02% 0,15%

Tiiketici giiven endeksi Eyliil 83.9 84,3 100

Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Eyliil 100,2 100,6 100

Hizmetler sek(tro:'r: iuven endeksi Eylal mo ma 100

Perakende sektorii giiven

endeksi (m.d.) Eyliil 109,2 108,9 100
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Eyliil 88,3 85,3 100
Otomotiv satislari (yillik) Eyliil 26,8% 12,8%
Konut satislar - toplam (yillik) Agustos 6,8% 12,4%
Konut satislar - kredili (yillik) Agustos 45,2% 60,3%
TUFE Eyliil 33,3% 33,0%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Eyliil 29,9% 29,7%
Cari Y1l Biiyiime Beklentisi Eyliil 3,2% 2,9%
Perakende satis hacmi (yillik) Temmuz 13,0% 14,7%
Cari Denge (mlr USD) Temmuz 1,7 -2
issizlik Orani (m.d.) Agustos 8,5% 8,0%
Dolarizasyon Ekim (1.Hafta) | 1,3 Milyar (-) | 1,2 Milyar (+)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMI TAKVIMI
Tarih Olke Aciklanacak Veri
06.10.2025 Euro Bélgesi Perakende Satiglar
07.10.2025 Japonya Hane Halki Harcamalar
07.10.2025 ABD Ticaret Dengesi
07.10.2025 ABD Atlanta FED éncii GDP NOW (3.Ceyrek)
08.10.2025 Almanya Sanayi Uretimi
08.10.2025 ABD FOMC Toplanti Tutanaklan
09.10.2025 ABD Fed Baskani Powell’in Konusmasi
09.10.2025 Tiirkiye Sanayi Uretimi
10.10.2025 Tarkiye Perakende Satiglar
10.10.2025 ABD Tarm Digi istihdam

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 KT)

KUT % 7,5 o KDL
el % 17,5

KSR
% 12,5

KLU
% 70 % 30

Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin

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

Kpe KUT KSR KSR
%5 %5 % 7,5 % 10

KLU
% 60

KLU

% 90 % 40

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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