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TCMB 2025 YILI
ENFLASYON TAHMININI YOKSELTTI

Yurt icinde ekim ayi enflasyonu, aylik yiizde 2,55 artisla piyasa beklen-
tilerinin altinda kalmasina ragmen, son iki ayda devam eden yiiksek fi-
yat artislan enflasyondaki katihgin siirdiigiine isaret etmektedir. TCMB,
para politikasinda atilacak adimlarin dezenflasyon siirecinin gerektirdigi
sikihik diizeyini koruyacak sekilde belirlenecegini vurgulamayi siirdiirme-
ktedir. Bu cercevede, kasim ayinda aciklanacak enflasyon verisinin,
TCMB'nin yilin son PPK toplantisinda izleyecegi politika acisindan belir-
leyici olacagini diisiiniiyoruz.

Gectigimiz hafta yayimlanan yilin son Enflasyon Raporu’'nda, 2025 yil
sonu tahmin araligi yliizde 25-29'dan yiizde 31-33'e yiikseltildi. 2026 yili
tahmin araligi ise yiizde 13-19 bandinda sabit birakildi. Son iki ayda yiik-
sek seyreden enflasyonun ardindan yapilan bu revizyon, dezenflasyon
siirecinin beklenenden daha yavas ilerleyebilecegine isaret etmektedir.
Mevcut goriiniim altinda, aralik ayi PPK toplantisinda siirecin bozulmasi-
na yol agmadan sinirh bir faiz indiriminin daha giindeme gelebilecegini
degerlendiriyoruz.

Yurt disi cephesinde, ABD’de federal hiikiimetin kapali kalmasi nedeniyle
kritik ekonomik verilerin aciklanmasinda gecikmeler devam etmektedir.
Gecen hafta tarim disi istihdam verisi yayimlanmazken, bu hafta agikl-
anmasi planlanan enflasyon verisinin de ertelenme olasiligi bulunmak-
tadir. Fed Baskani Powell'in, aralik toplantisinda faiz indiriminin kesin
olmadigini vurgulamasi sonrasi faiz indirimi beklentileri zayiflamisti.
Avyrica, gectigimiz hafta ABD teknoloji hisselerinde yiiksek degerleme
tartismalarinin giindeme gelmesi, risk istahini sinirlayan bir diger unsur
olarak éne ¢ikmaktadir.

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 ISM imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) ekim ayinda ayhk bazda 0,4
puan azalarak 48,7 puan seviyesine geriledi. Verinin ardindan ISM ekonomisti “ABD im-
alat sektori, tGretim ve stoklardaki diisiis nedeniyle yeniden daraldi ve kisa vadeli iyilesmeler
sirdiirdlebilir bir bliyiimeye donismedi.” dedi.

ABD’de ADP tarim disi istihdam ekim ayinda 42 bin kisi artis ile piyasa beklentilerin
epey iizerinde gerceklesti. Ayni dénemde, calisanlanin yillik Gcretleri yiizde 4,5 oranin-
da artis sagladi. Bu artisa, egitim ve saglk hizmetleri ile ticaret ve ulasim sektorleri biyiik
Olciide dnciilik etti.

ABD’de hiikiimetin kapanmasi nedeniyle FAA, 40 havalimaninda kapasiteyi %10 azal-
tiyor. Bu adimin 6zellikle yogun bdélgelerde ucus gecikmelerini artirabilecegi belirtiliyor. Kap-
anmanin uzamas! durumunda kapasite kisitlarinin daha da genisleyebilecegi ifade ediliyor.

Euro Bolgesi'nde perakende satislar eyliil ayinda aylik bazda yiizde 0,1 oraninda gerilerk-
en yillik bazda yiizde 1,3 oraninda artis gosterdi. Aylik bazda alt kinlimlar incelendiginde,
en fazla artis yiizde 1,7 ile Liikksemburg ve Malta’'da olurken en biiyiik diisiis yiizde 1,1 oraniyla
Litvanya oldu. Ayrica, AB'de perakende satislar aylik bazda sabit kalirken yillik bazda ise
ylizde 1,3 oraninda artis saglad.

Almanya’da sanayi iiretimi eyliil ayinda aylik bazda yiizde 1,3 oraninda artarken yillik
bazda ise yiizde 1,0 oraninda azaldi. Ayni dénemde, enerji ve insaat hari¢ sanayi lretimi
ayhk bazda yiizde 1,9 oraninda artis gosterirken yillik bazda ise yiizde 1,2 oraninda gerile-
di. Ayrica, ceyreklik bazda bakildiginda bir dnceki ceyrege kiyasla yiizde 3,6 oraninda diisiis
gosterdi.

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-
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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YURT ici

TCMB enflasyon raporunda, 2025 yil sonu enflasyon tahminini yiizde 31 ila 33 araligina
yiikseltti. Bu artista gida fiyat varsayimlarindaki yiikselis ile ithalat fiyatlarinin etkili old-
ugunu belirtildi. Ayrica, para politikasinda siki durusun korunacagi da bildirildi.

Tiiketici Fiyatlan ekim ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 2,55 ve yiizde 32,87
oranlarinda artis gosterdi. Aylik bazda alt kirnhmlar incelendiginde, gida ve alkolsiiz icece-
kler yiizde 3,41 oraninda artarak en yiiksek agirliga sahip oldu. Ayrica, enerji, gida ve alkolsiiz
icecekler, alkollii icecekler ile tiitiin iriinleri ve altin hari¢ TUFE ayhk bazda yiizde 2,41 oranin-
da yikseldi.

imalat PMI ekim ayinda bir 6nceki aya liyasla 0,2 puan azalarak 46,5 puan seviyesine
geriledi. Bu gerileme, son li¢ aydir sektdriin daralmasinin derinlestirdi. Yeni siparisler hem ic
pazarda hem de ihracatta gerilerken firmalar iretim, istihdam ve stoklarini kismaya devam
etti.

Otomobil satiglari ekim ayinda yillik bazda yiizde 19,9 oraninda yiikselerek 90 bin 695
adet oldu. Ayni dénemde, hafif ticari arag satislar yiizde 17,8 oraninda artarak 25 bin 454
adede ulasti. 2025 yilinin ilk 9 ayina bakildiginda arac satislan yillik bazda yiizde 10,2 artarak
1 milyon 43 bin 796 adet seviyesine yiikseldi.

Dis ticaret acig1 ekim ayinda ticaret acigi yillik bazda yiizde 24 oraninda yiikselerek 7
milyar 362 milyon TL seviyesine yiikseldi. ithalat yillik bazda yiizde 6,6 oraninda artarak
31 milyar 363 milyon TL seviyesine yiikseldi. Ayrica, ihracat bir 6nceki yila kiyasla yiizde 2,3
oraninda artarak 24 milyar 1 milyon dolar seviyesine ulasti.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, vergi yapilandirmalarinin vergi uyumunu bo-
zdugunu ve zamaninda 6deme yapan miikellefleri olumsuz etkiledigini belirtti. Zor du-
rumda oldugunu mali tablolanyla kanitlayan miikellefler icin taksitlendirme yapilabilecegini,
ancak yeni bir yapilandirma diizenlemesinin glindemde olmadigini ifade etti. Simsek, vergi
disiplininin gliclendirilmesinin éncelik oldugunu 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

3110.2025 0711.2025 Haftalik Degisim 2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

Degisim Degisim Degisim Degisim
XKO050* 12.622 12.308 -2,5% 23,2% 23,2% 32,6% 210,3%
Xu100* 10.972 10.925 -0,4% 11,6% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 42,06 42,21 0,4% 14,9% 20,1% 57,5% 39,6%
DXY* 99,80 99,60 -0,2% -9,5% 71% -2,1% 8,2%
US-10-yil* 4,10 4,09 -0,2% -6,6% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-yi1l* 29,68 29,99 1,0% 1,3% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-y1l* 36,68 39,93 8,9% -9,4% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 24414 243,82 -0,1% 7,8% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 4.002,28 3.999,72 -0,1% 29,6% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 5.413,25 5.430,40 0,3% 48,9% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 65,85 48,34 -26,6% 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 Agustos 71% 5,2%
imalat PMI Ekim 46,5 46,7 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Ekim 74,0% 73,8%
Ithalat - (sermaye mallari) Eylil 14,9% 14,9%
(yilhik)
ithalat - (ara mallar) (yillik) Eyliil 69,1% 68,3%
ithalat - (tiiketim) (yillik) Eyliil 15,5% 16,5%
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL Kas'"t'a(;""af' 0,82% 0,46%
Tiiketici giiven endeksi Ekim 83,6 83.9 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Ekim 102 100,2 100
Hizmetler sektorii giiven endeksi Elim 10,7 mo 100
(m.d.)
Perakende sgktoru giiven Ekim 1132 109,2 100
endeksi (m.d.)
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Ekim 83,7 88,3 100
Otomotiv satiglan (yillik) Eyliil 26,8% 12,8%
Konut satislari - toplam (yillik) Eyliil 6,9% 6,8%
Konut satiglar - kredili (yillik) Eylul 34,4% 45,2%
TUFE Ekim 32,9% 33,3%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Ekim 31,8% 29,9%
Cari Yil Bilyiime Beklentisi Ekim 3,3% 3,2%
Perakende satis hacmi (yillik) Agustos 12,2% 13,0%
Cari Denge (mlr USD) Agustos 5,5 1,7
issizlik Orani (m.d.) Eyliil 8,6% 8,5%
: . Kasim . .
Dolarizasyon (Hafta) | 08 Milyar (+) | 1,28 Milyar (-)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak
EKONOMi TAKVIMI
Tarih Ulke Aciklanacak Veri
10.11.2025 Tiirkiye Sanayi Uretimi
11.11.2025 Tiirkiye Perakende Satislar
11.11.2025 Euro Bolgesi ZEW Ekonomik Hissiyat
12.11.2025 Almanya TUFE
12.11.2025 Tirkiye Cari Denge
13.11.2025 ABD TUFE
13.11.2025 Euro Bélgesi Sanayi Uretimi
14.11.2025 Cin Sanayi Uretimi
14.11.2025 Turkiye Yil Sonu TUFE Beklentisi
14.11.2025 Euro Bolgesi Gayri Safi Yurt ici Hasila
14.11.2025 Euro Bolgesi Ticaret Dengesi
14.11.2025 ABD Oncii Atlanta FED GDPNOW

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)

%S KUT °IK;15 KT) KDL
0 0,
el % 17,5
KSR
% 10
o KSR
0,
/o 40 o% 20
KLU
(1)
% 62,5 /o 35 %10
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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