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MERKEZ BANKALARI HAFTASI: TCMB VE FED’DEN
GELECEK SINYALLER BELIRLEYICI OLACAK

Bu hafta yurticive yurt disi piyasalarin odaginda TCMB ve Fed toplantilari
yer alacak. Her iki merkez bankasinin alacagi kararlar ile bir sonraki d6-
nem icinyapacagiyonlendirmeler, yurticinde ve yurt disinda risk istahinin
seyrinde belirleyici olacaktir. Yurt icinde kasim ayi enflasyonu piyasa
beklentilerinin altinda gercekleserek yillik bazda yiizde 31,07'ye geriledi.
Bu gériiniim, yil sonu enflasyonunun yiizde 32'nin altinda tamamlanabi-
lecegine isaret etmektedir. Nitekim TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’'nde
yil sonu enflasyon beklentisi ylizde 32,20 seviyesinde bulunmakta olup,
mevcut gerceklesmeler anket tahminlerinden daha olumlu bir tablo sun-
maktadir.

TCMB’nin yayimladigr Kasim Ayi Fiyat Gelismeleri Raporu’'nda, gida disi
kalemlerde enflasyonun bir miktar yiikseldigi, tic aylik ortalamalara gore
ana egilimde belirgin bir degisim olmadig belirtilmistir. Bu cercevede,
para politikasindaki sikilik derecesinin korunmasi gerektigine yénelik
mesajlarin sirdigl goriilmektedir. Enflasyonda kisa vadeli iyilesmeye
ragmen ana egilimde belirgin bir gevseme g6zlenmemesi, TCMB'nin bu
hafta faiz indirim hizini artirma konusunda temkinli bir durus sergileye-
bilecegine yonelik beklentileri giiclendirmektedir.

Yurt disinda aciklanan veriler, Fed'in aralik ayinda faiz indirimine gidebi-
lecegine yonelik beklentileri desteklemektedir. Kasim ayina iliskin ADP
0zel sektdr istihdami, artis beklentilerinin aksine 32 bin kisi azalarak is-
tihdam piyasasinda zayifliga isaret etti. ABD ISM imalat PMI verisi de
48,2 seviyesine gerileyerek sektordeki daralmanin siirdiiglini gdsterdi.
Fed'in yakindan takip ettigi cekirdek kisisel tiiketim harcamalar (PCE)
fiyat endeksi ise eyliilde aylik yiizde 0,2, yillik yiizde 2,8 artarak beklen-
ti olan yiizde 2,9'un altinda gerceklesti. Bu veriler 1si§inda, Fed’in bu
hafta 25 baz puan faiz indirimi yapacagi artik biliyiik dlciide fiyatlanmis
durumdadir. Piyasalar acisindan asil belirleyici unsur ise, Bagskan Pow-
ell''ln agiklamalarinda bir sonraki toplantiya iliskin verecegi yonlendirme
olacaktir.

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 ADP ozel sektor istihdami kasim ayinda 32 bin kisi azalarak piyasa beklentiler-
inin altinda kaldi. Diisiis 6zellikle kii¢lik isletmelerde ve hizmet sektdriinde yogunlasirken
is glicii piyasasinda yavaslama sinyalleri giiclendi. Zayif istihdam verisi, Fed'in yaklasan to-
plantisinda faiz indirimi beklentilerini artiriyor.

ABD’de sanayi iiretimi eyliil ayinda bir 6nceki aya kiyasla yiizde 0,1 ve yillik bazda yiizde
4,6 oraninda yiikseldi. Ayni dénemde, imalat sanayi lretimi degisim gdstermeyerek sabit
kaldi. Ayrica, kapasite kullanim orani eyliil ayinda degisim gostermeyerek yiizde 75,9 puan
seviyesinde sabit kaldi.

ABD’de hizmet sektorii PMI kasim ayinda aylik bazda 0,2 puan yiikselerek 52,6 puan
seviyesine yiikseldi. Alt endeksler incelendiginde, liretim endeks, 0,5 puan azalarak 48,2
puan seviyesine is faaliyet endeksi 0,1 puan gerileyerek 54,3 puan seviyesine diiserken yeni
siparisler endeksi ise 3,3 puan artarak 56,2 puan seviyesinde gerceklesti.

ABD’de cekirdek PCE eyliil ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,2 ve yiizde 2,8
oranlarinda artti. Ayni donemde, kisisel harcamalar yiizde 0,3 oraninda artis ile piyasa
beklentilerinin altinda kalirken, kisisel gelir ise yiizde 0,4 oraninda artarak piyasa beklentis-
ine paralel gerceklesti.

Euro Bolgesi’ndek ayinda dncii enflasyon aylik bazda yiizde 0,3 oraninda azalirken yillik
bazda ise yiizde 2,2 oraninda artis gosterdi. Ayni dénemde, cekirdek enflasyon degisim
sabit kalirken hizmet fiyatlarindaki artis, bélgedeki fiyat baskilarinin siirdiigiine isaret etti.
Ayrica, mevsimsel etkilerden arindinlmis issizlik orani yiizde 6,4 seviyesini korudu.

Japonya’da ekim ayinda reel hanehallki harcamalan yiizde 3,0 oraninda gerileyerek alti
ay sonra ill kez diisiis kaydetti. Alt kirlhmlar incelendiginde, arag alimi, gida ve konut har-
camalarindaki zayiflama i¢ talepte belirgin bir yavaslamaya isaret ederken, bu durum dilkenin
ekonomik gdriinimiinde asagi yonlii risklerin arttigini gésteriyor.

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

Kasim ayinda tiiketici fiyatlar aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,87 ve yiizde 31,07
oranlarinda artis gosterdi. Yillik bazda alt kirlhmlar incelendiginde, gida ve alkolsiiz icece-
klerde ylizde 27,44, ulastirmada ylizde 29,23 oraninda artis ve konutta yiizde 49,92 oraninda
artti. Ayrica, Uretici enflasyonu aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,84 ve yiizde 27,23 sevi-
yelerinde gerceklesti.

2025 yilinin iiciincii ceyreginde Tiirkiye ekonomisi ceyreklik ve yillik bazda sirasiyla
yiizde 1,1 ve yiizde 3,7 oraninda biiyiidii. Yillik bazda alt kirlhmlar incelendiginde, zincirlen-
mis hacim endeksi olarak insaat sektoéri toplam katma degeri yiizde 13,9, finans ve sigorta
faaliyetleri ylizde 10,8 orani ile en ¢ok artis gdsterirken tarm sektori yiizde 12,7 oraninda
azald.

Tiirkiye imalat PMI endeksi kasim ayinda 48,0 seviyesine yiikselerek son dokuz ayin
en yiiksek seviyesine ulasti ve sektordeki yavaslamanin hiz kestigine isaret etti. Ure-
timdeki gerileme belirgin bicimde yavaslarken, girdi maliyetlerindeki artisin sinirli kalmasi
fiyat baskilarinin hafifledigini gdsterdi. Yeni siparislerde diisiis stirerken firmalar zayif talep
nedeniyle Gretim hacimlerini temkinli sekilde azaltmaya devam etti.

Kasim ayinda dncii dis ticaret agig1 yiizde 4,0 oraninda artisla 7 milyar 800 milyon dolar
seviyesinde gerceklesti. Alt kirllimlarincelendiginde, ihracat yillik bazda yiizde 2,2 oraninda
artarak 22 milyar 700 milyon dolar seviyesinde gerceklesirken ayni dénemde ithalat yiizde
2,6 oraninda artarak 30 milyar 500 milyon dolar seviyesine yiikseldi.

TCMB Baskani Fatih Karahan, enflasyonu “viriis” olarak nitelendirerek fiyat istikrar
saglanana kadar siki para politikasinin siirecegini ifade etti. Talep kosullarinin dezen-
flasyon hedefiyle celismesine izin vermeyeceklerini de vurguladi. Ozel tiiketim biiyiime-
sindeki yavaslamayi ekonomide dengelenmenin isareti olarak degerlendiren Karahan, fiyat
istikrarinin toplumsal refah icin temel 6ncelik oldugunu belirtti.

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

28.11.2025 05.12.2025 Haftalik Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim
XK050* 11.815 12.045 2,0% 28,1% 23,2% 32,6% 210,3%
Xu100* 10.899 11.007 1,0% 12,0% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 42,5 42,5 0,1% 20,2% 20,1% 57,5% 39,6%
DXY* 99,4 99,0 -0,5% -8,8% 71% -2,1% 8,2%
US-10-yil* 4,0 4,1 3,0% -9,6% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-y1l* 29,4 28,7 -2,3% -0,3% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-yil* 35,4 35,0 -1,3% -13,8% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 238,2 226,5 -4,9% -12,8% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 4.230,6 41971 -0,8% 60,0% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 5.765,1 5.748,8 -0,3% 92,7% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 771 79,9 3,7% 143,2% 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

Onceki Veri CLEELE

Noktasi

Gosterge

Sanayi iiretimi Eyliil 2,9% 7,3%
imalat PMI Kasim 48,0 46,5 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Kasim 74,1% 74,0%
Ithalat - (sermaye mallari) Ekim 16,0% 14,9%
(yallik)
ithalat - (ara mallar) (yillik) Ekim 68,3% 69,1%
ithalat - (tiiketim) (yilhik) Ekim 15,5% 15,5%
Kredi bilytimesi (haftalik), TL A'a"';a(;""af' 1% 0,0%
Tiiketici giiven endeksi Kasim 85,0 83,6 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Kasim 103,2 102,0 100
Hizmetler sektorii giiven endeksi Kasim ms 10,7 100
(m.d.)
Perakende sgktoru giiven Kasim 14,2 3.2 100
endeksi (m.d.)
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Kasim 84,9 83,7 100
Otomotiv satislar (yillik) Kasim 9,8% 19,9%
Konut satislari - toplam (yillik) Ekim -0,5% 6,9%
Konut satiglari - kredili (yillik) Ekim 11,5% 34,4%
TUFE Kasim 31,1% 32,9%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Ekim 32,2% 31,8%
Cari Yil Bilyiime Beklentisi Kasim 3,4% 3,3%
Perakende satis hacmi (yillik) Eyliil 14,3% 12,2%
Cari Denge (mlr USD) Eyliil 1,1 5,5
issizlik Orani (m.d.) Ekim 8,5% 8,6%
" . Aralik . .
Dolarizasyon (1.Hafta) 0,3 Milyar (+) | 0,2 Milyar (-)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMI TAKVIMI
Tarih Olke Aciklanacak Veri
08.12.2025 Japonya GSYH
08.12.2025 Cin Ticaret Dengesi
08.12.2025 Fabrika Siparigleri
10.12.2025 Cin TUFE
10.12.2025 Tiirkiye Sanayi Uretimi
10.12.2025 ABD Faiz Orani Karan
11.12.2025 Tiirkiye Perakende Satislar
11.12.2025 ABD Ticaret Dengesi
11.12.2025 Tiirkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Orani
12.12.2025 Almanya 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 KT)
KT
KUT %7,5 0 KDL
% 10 ’ /o 20

KSR
% 10
o KSR
0,
/o 40 o% 20
KLU
0,
% 62,5 /0 32,5 % 12,5
Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin
Genel Yatirim Tavsiyelerimiz
Sekil 2. Fon Dagilim Onerileri (Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar igin)
Kpc KUT Al KSR
%5 %5 % 1,5 % 10
KUT KLU
KPC % 10 % 35
% 25
KLU
KUT 0/0 50
% 7,5
KLU KPC
% 90 % 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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