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JEOPOLITIK RISKLER TIRMANIYOR,
TCMB TEMKINLi DURUSUNU KORUYOR

AAAAANALCAY
PAAAANTAAANTAN
INNANANAANAAN

Cectigimiz hafta oldugu gibi bu haftaya da yiiksek belirsizlik ortaminda girilmektedir.
ABD’nin iran’daki niikleer tesislere yénelik diizenledigi saldirilar, Orta Dogu’daki jeopoli-
tik tansiyonun daha da tirmanmasina neden oldu. Oniimiizdeki giinlerde iran’in olasi bir
misilleme ile karsilik verip vermeyecegi piyasalarin odak noktasi olmaya devam edecek-
tir. Ozellikle kiiresel enerji arzi acisindan kritik dneme sahip Hiirmiiz Bogazi cevresindeki
gelismeler yakindan takip edilmektedir. Petrol fiyatlan haziran ayi boyunca %20'nin (lze-
rinde bir artis kaydetmis olup, yiikselis egiliminin stirmesi yonindeki endiseler gii¢ ka-
zanmaktadir. Uluslararasi yatinm bankalar, jeopolitik tansiyonun siirmesi halinde petrol
fiyatlarinin 100 dolarin Gzerine ¢ikabilecegi uyarisinda bulunmaktadir. Bu cercevede, belir-
sizliklerin etkisini korudugu mevcut ortamda fon dagilim 6nerilerimizde temkinli durusu-
muzu strdirmeyi tercih ediyoruz.

Artan jeopolitik risk ortamina ragmen, kiymetli maden fiyatlarinda gecen haftadan iti-
baren asagi yonli bir egilim gdzlemlenmektedir. Bu durumun, ons altinin yil basindan
bu yana yaklasik %27 oraninda deger kazanmis olmasiyla birlikte, yatinmcilarin kar re-
alizasyonuna yonelmesiyle iliskili oldugunu degerlendiriyoruz. Jeopolitik riskler artarken
ons altinin sinirh tepki vermesi, kisa vadede yukari yonli hareket alanini daraltmaktadir.
iran’in verecegi yaniti gérene kadar genel yatinm stratejilerimizde kiymetli madenler icin
belirledigimiz agirhg1 bu hafta artirmamayi tercih ediyoruz.

Cectigimiz haftayurticinde TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi takip edildi. TCMB, poli-
tika faizini sabit tutarken, faiz indirimlerine yénelik yénlendirme yapmaktan kagindi. Karar
metninde, jeopolitik gelismelerin ve kiiresel ticarette artan korumacilik egiliminin dezen-
flasyon siireci lizerindeki etkilerinin yakindan takip edildigi vurgulandi. Politika faizi, en-
flasyon gerceklesmeleri, ana egilim ve beklentiler g6z 6niinde bulundurularak, éngériilen
dezenflasyon siirecinin gerektirdigi sikihgr saglayacak sekilde belirlenecek. Artan jeopoli-
tik riskler ve petrol fiyatlarindaki yiikselisin enflasyon gériiniimiine yonelik yukarn yonli
riskleri artirdig1 bu dénemde, para politikasindaki olasi gevseme adimlarinin kademeli ve
temkinli bir sekilde atilacagini degerlendiriyoruz. Bu cercevede, Tiirk lirasi cinsinden sabit
getirili varliklarda reel getiri potansiyelinin korunmaya devam ettigini diistiniiyor; yurt ici
hisse senedi piyasalarina yonelik risk istahimizi ise belirsizlik ortami netlik kazanana ka-
dar sinirh tutmayi siirdiiriiyoruz.

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 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

10.06.2025 20.06.2025 Haftalik Degisim Degisim Dezisim Degisim Degisim
XK050 9.931 10.109 1,8% 7,5% 23,2% 32,6% 210,3%
XU100 9.312 9.203 -1,2% -6,4% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 39,41 39,67 0,7% 12,1% 20,1% 57,5% 39,6%
1) 4 98,19 98,71 0,5% -9,0% 71% -2,1% 8,2%
US-10-yil 4,42 4,38 -0,9% -4,4% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-yil 33,93 33,33 -1,8% 15,8% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-yil 43,86 43,29 -1,3% 6,7% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 291,26 310,00 6,4% 19,4% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 3.433,00 3.385,00 -1,4% 29,1% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 4.351,00 4.295,00 -1,3% 43,9% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 46,12 45,88 -0,5% 39,6% 45,3% 571% 44,9%

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy tarafindan hazirlanmakta olup
yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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KURESEL

ABD Merkez Bankasi (Fed) beklentiler dogrultusunda hareket ederek politika faizini
yiizde 4,25-4,50 araliginda sabit tuttu. ilgili karar metninde; ekonomik gériiniimle belir-
sizligin azaldigi ancak yiiksek kalmaya devam ettigi belirtildi. Ayrica issizlik oraninin diisiik
kalmaya ve isgiicli piyasasinin da saglam olmaya devam ettigi aktanldi. Fed yetkililerinin
federal fon oranina iliskin 2026 tahminleri ise yiizde 3,4 seviyesinden yiizde 3,6 seviyesine,
2027 tahminleri yiizde 3,1 seviyesinden yiizde 3,4 seviyesine yiikseldi.

ABD’de perakende satislar mayis ayinda aylik bazda yiizde 0,9 oraninda diisiis gosterdi.
ABD'’de Ticaret Bakanhgi tarafindan mayis ayina iliskin olarak agiklanan perakende satislar
verisine gore; perakende satislar aylik bazdayiizde 0,9 oraninda diisiis gostererek yil bagindan
bugiine en sert disiisii kaydetti. Aciklanan yeni giimriik vergilerinin tiiketicileri 6zellikle de
otomobil harcamalarindan caydirdigi gozler dniine serildi. Alt kinlimlar incelendiginde; 13 alt
kategoriden yedisinde diisiis g6zlemlendi.

Euro Bolgesi’nde TUFE aylik bazda degisim gostermezken yillik bazda ise yiizde 1,9 or-
aninda artis gosterdi. Euro Bélgesi'nde Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat) tarafindan mayis
ayina iliskin olarak aciklanan nihai Tiiketici Fiyat Endeksine (TUFE) gére; TUFE ayhk bazda
degisim gostermezken yillik bazda ise yiizde 1,9 oraninda artis géstererek piyasa beklentileri
dogrultusunda gerceklesti. Ayni donemde cekirdek tiiketici enflasyonu ise yillik bazda yiizde
2,3, ayhk bazda sifir seviyesinde gerceklesti. Alt kinlimlar incelendiginde; en yiiksek fiyat
artislan hizmetler sektériinde kaydedildi.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) beklentiler dogrultusunda hareket ederek politika faizini
yiizde 0,5 oraninda sabit tuttu. BOJ, tahvil alimlarindaki hizini ise gelecek mali yildan iti-
baren yavaslatma karar aldigini duyurdu. Ayrica BOJ, gevsek para politikasini normallestirme
konusunda temkinli adimlar atmaya devam edecegine iliskin olarak sinyal verdi. BOJ'un
acikladigi tahvil alim programina gére 2026 mali yih itibariyle ticer ayhk dénemlerde aylik
tahvil alimlari 200 milyar yen tutarinda azaltilacak.

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 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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YURT icl

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) faiz oranlarinda degisiklik yapmayarak bir
hafta vadeli repo ihale faiz oranini yiizde 46,0, faiz koridorunun alt ve iist bantlarini da
sirasiyla yiizde 44,5 ve yiizde 49,0 seviyelerinde sabit tuttu. Karar metninde enflasyonda
ana egilimin disis gosterdigi, enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin ise dezen-
flasyon siireci acisindan risk olusturmaya devam ettigi vurgulandi. Yurt icinde talebe iliskin
oncl gostergelerin de yavaslamaya isaret ettigi belirtildi.

Cari, islemler dengesi nisan ayinda 7,9 milyar dolar tutarinda acik verdi. TCMB tarafindan
nisan ayina iliskin olarak aciklanan Cari Hesap istatistiklerine gbre; cari islemler hesabi 7,9
milyar dolar tutarinda acik verdi. Ayni dénemde altin ve enerji harig cari islemler hesabi ise
1,9 milyar dolar tutarinda acik verdi. Odemeler dengesi tamimli dis ticaret acigi ise 9,9 mil-
yar dolar tutarninda gerceklesti. Boylelikle yilhklandinlmis cari acik 15,8 milyar dolar olurken,
ddemeler dengesi tanimli dis ticaret dengesi de 60,4 milyar dolar tutarinda agik vermis oldu.

Piyasa katilimcilarinin cari ay sonu tiiketici enflasyonu ve politika faizi beklentileri
sirasiyla yiizde 1,6 ve yiizde 46,0 seviyelerinde gerceklesti. TCMB tarafindan haziran ayi-
na iliskin olarak aciklanan Piyasa Katilimcilar Anketine gore; piyasa katilimcilarinin cari ay
sonu ve yil sonu tiketici enflasyonu beklentileri sirasiyla yiizde 1,6 ve yiizde 29,9 seviyesinde
gerceklesti. Katilimcilarin ayni dénemler icin dolar kuru beklentisi sirasiyla 39,7 ve 43,6 sevi-
yelerinde gerceklesti. Ayrica katilimcilarin TCMB bir hafta vadeli repo ihale faiz orani beklen-
tileri ise ilk toplanti icin yiizde 46,0, ikinci toplanti icin 43,0 ve dc¢linci toplanti icin yiizde
40,4 seviyelerinde gerceklesti.

Tiiketici giiveni haziran ayinda yiizde 0,3 oraninda artarak 85,1 seviyesinde gerceklesti.
Tiirkiye istatistik Kurumu tarafindan haziran ayina iliskin olarak aciklanan Tiiketici Giiven
Endeksine gore; tiiketici gliveni yiizde 0,3 oraninda artarak 85,1 seviyesinde gercekles-
ti. Alt kinlimlar incelendiginde; mevcut dénemde hanenin maddi durumu, gelecek 12 aylik
dénemde hanenin maddi durum beklentisi, gelecek 12 aylik ddnemde genel ekonomik durum
beklentisi, gelecek 12 aylik donemde dayanikli tiilketim mallarina harcama yapma diisiincesi
dahil olmak lizere tiim kalemlerde tiiketici giivenin arttigi gézlemlendi.

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 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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ONCU GOSTERGELER

Gosterge Dénem Veri Onceki Veri R;:Ie( :::Is
Sanayi iiretimi Nisan 3,3% 2,5%
imalat PMI Mayis 47,2 47,3 50
Kapasite kullamim orani (m.d.) Mayis 75.1% 74,6%
ithalat - (sermaye mallari) Nisan 14,5% 3.9%
(yallik)
ithalat - (ara mallari) (yillik) Nisan 12,5% -0,4%
ithalat - (tiiketim) (yilhik) Nisan 10,3% 12,4%
Kredi bilyiimesi (haftalik), TL (;'al_f:fi;‘) 0,8% 0,1%
Tiiketici giiven endeksi Mayis 84,8 83,9 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Mayis 98,6 100,8 100
Hizmetler sektorii giiven endeksi Ve 10,5 109,5 100
(m.d.)
Pe’ak::::kss‘:';:":.)g“"en Mayis m,z2 10,6 100
insaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Mayis 88,4% 85,1% 100
Otomotiv satiglan (yillik) Mayis 7,4% 38,8%
Konut satislar - toplam (yillik) Mayis 17,6% 56,6%
Konut satiglar - kredili (yillik) Mayis 95,9% 147,0%
TUFE Mayis 35,4% 37,9%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Haziran 29,9% 30,4%
Cari Vil Biiyiime Beklentisi Haziran 2,9% 2,9%
Perakende satis hacmi (yillik) Nisan 11,5% 9,2%
Cari Denge (mlr USD) Nisan -7,9 -4,1
issizlik Orani (m.d.) Nisan 8,6% 7,9%
) Haziran . .
Dolarizasyon (2.Hafta) 2,94 Milyar (+) | 2,60 Milyar (-)
]
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir veri alinarak

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



KUVEYTTURK | (&) OZEL BANKACILIK
HAFTALIK EKONOMiK BULTEN

Fon dnerilerimizi yatinmcilannmizin baz para birimlerine gére yapiyoruz. Baz para biri-
mi yatinmcilanin birikimlerini takip ettikleri para birimidir. USD’yi baz para birimi olarak
takip eden bir yatirimci, yatirrmlarinin TL cinsinden artmasini degil, ABD dolar cinsinden
buyumesini ister. Yatinmlarina TL bazli bakan bir yatirnmci ise, TL bazli olarak birikimler-
inin yiikselmesini hedefler.

Asagida baz para birimlerine gére Genel Yatirnmci Tavsiyelerimiz yer almaktadir.

Baz Para Birimi USD Olanlar icin
Genel Yatirim Tavsiyelerimiz
Sekil 1. Fon Dagilim Onerileri (Baz Para Birimi USD Olanlar icin)

KT
% 7,5
KSR
% 7,5
KDL
% 47,5

KDL
%o 85 % 30

KUT

% 10

KT]
% 10

KSR
% 20

KLU
% 30

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy tarafindan hazirlanmakta olup
yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin

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

KPC KSR
%5 % 7,5
KPC
% 15
KUT
KLU
%10 % 67,5

KLU
%o 95

KT]
KSR %5
% 10
KUT
% 10

% 30

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy tarafindan hazirlanmakta olup
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 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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Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Para Piyasasi Katilim Fonu

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

KDL Fonu: Kuveyt Tirk Portféy Besinci Katilim Serbest (Déviz) Fonu
KSR* Fonu: Kuveyt Tiirk Portféy Sirddrilebilirlik Katilim Fonu
KNJ* Fonu: Kuveyt Tiirk Portféy Enerji Katilim Fonu

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

Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Gorece Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamayi pek istemeyen, yatirim lrinleri ile
ilgili bilgi ve tecriibesi diistik olan yatirimcilari ifade eder.

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

Yiiksek Risk: Yiiksek getiri hedefiyle yiiksek riske girerek anaparadan biyik bir
miktar kaybetmeyi gbze alan, yatirim drdnleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi yiiksek olan
yatirimcilari ifade eder.

Cekince Bildirimi:

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i
Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatinm Griinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunul-
maktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve geti-
ri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmayi kabul ettiginizi onaylayarak
islemlerinize devam edebilirsiniz.

Burada yer alan yatinim, bilgi, yorum ve tavsiyeleri, Kuveyt Tiirk Ozel Bankacilik miisterileri icin Kuveyt Tiirk Portféy tarafindan hazirlanmakta olup
yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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