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DEZENFLASYON SURECi VE GUCLENEN
REZERVLER TL VARLIKLARI DESTEKLIYOR

TCMB Para Politikasi Kurulu toplanti ézetinde, kasim ayinda gida fiyat-
larinda gézlenen olumlu seyrin aralik ayinda da devam ettigi ifade edildi.
Kirmizi et fiyatlarindaki artisa ragmen, taze meyve ve sebze fiyatlarin-
da yasanan gerileme aralik ay1 enflasyon gériinimiine iliskin iyimserligi
desteklemektedir. Enflasyon cephesindeki bu gérece olumlu tabloya ek
olarak, yurt icinde TL'ye olan giiveni destekleyen gelismelerin sirdiigi
gorilmektedir. TCMB’nin briit rezervleri 190 milyar dolar seviyesini asark-
en, swap haric net rezervler de 65 milyar dolarin lizerine yiikselmistir.
Merkez Bankasi’'nin para politikasinda gevseme siirecini kademeli ve ih-
tiyatl bir cercevede siirdiirmesine yonelik beklentiler, TL varliklara olan
ilgiyi desteklemeye devam etmektedir.

Kiresel piyasalarda ise makroekonomik veri akisi ve jeopolitik gelismeler
yakindan izlenmektedir. ABD'de yillik enflasyonun beklentilerin altinda
kalarak yiizde 2,7 seviyesinde gerceklesmesi, enflasyondaki yavaslamaya
isaret ederken, 6niimiizdeki dénemde faiz indirimlerine alan acabilecek
bir gdriiniim sunmaktadir. Fed, 2026 yili icin bir faiz indirimi 6ngériirken,
piyasa fiyatlamalar iki faiz indirimi ihtimalinin masada kalmaya devam
ettigine isaret etmektedir.

ABD hisse senedi piyasalarinda yapay zeka temali sirketlere iliskin deger-
leme tartismalari siirse de, 2026 yilina yénelik biyime ve karlilik beklen-
tileri genel olarak gii¢lii gdriinlimini korumaktadir. Ons altin ise faiz in-
dirim beklentilerini destekleyen makro veriler ve artan jeopolitik risklerin
etkisiyle yukari yénli seyrini siirdirmektedir. Yeni haftaya, ABD'nin Ven-
ezuela'ya ait bir petrol tankerini daha alikoyduguna yénelik haberlerle
baslanmasi, jeopolitik risk algisini yeniden glindeme tasimistir.

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 tiiketici fiyatlari kasim ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,2 ve yiizde
2,7 oraninda beklentilerinin altinda artti. Ayni donemde, gida ve enerji haric cekirdek en-
flasyon yillik bazda yiizde 2,6 oraninda artis gdsterdi. Ayrica, gida ve enerji hari¢ mal fiyatlan
bir 6nceki yila kiyasla yiizde 1,4 oraninda yiikseldi.

ABD’de tarim disi istihdam kasim ayinda 64 bin kisi artarak piyasa beklentilerinin iize-
rinde gerceklesti. Ayni donemde, issizlik orani bir énceki aya kiyasla yiizde 0,2 azalarak
ylzde 4,4 oraninda gerceklesti. Ayrica, ortalama saatlik kazang aylik ve yillik bazda sirasiyla
yiizde 0,1 ve yiizde 3,5 oraninda artis gosterdi.

ABD'de imalat PMI aralik ayinda bir dnceki aya kiyasla 0,4 puan azalarak 51,8 puan ile
son bes ayin en diisiik seviyesine geriledi. Ayni dénemde, hizmet PMI 52,9 puan seviyesine
diisiis gésterdi. Ayrica, imalat ve hizmet sektérlerini kapsayan bilesik PMI 53,0 puan seviye-
sine gerileyerek son 6 ayin en diisiik seviyesinde kaydedildi.

Euro Bolgesi’nde 18 aralikta gerceklestirilen toplantisinda politika faizleri beklentilere
paralel sekilde sabit tuttu. Ana refinansman, mevduat ve marjinal fonlama faiz oranlarin-
da degisiklige gidilmezken, karar metninde para politikasinin veri odakli ve toplanti bazli
belirlenecegi vurgulandi.Ayrica, enflasyonun orta vadede yiizde 2 hedefine yakin seyrettigini
belirtirken, ekonomik gériiniimde temkinli durusunu korudu.

Japonya’da Merkez Banka, politika faizini yiizde 0,50 seviyesinden yiizde 0,75 seviyes-
ine yiikseltti ve yaklasik 30 yilin en yiiksek seviyesine ¢ikardi. Ucret artislaryla destekle-
nen enflasyon gdriinimi sayesinde yiizde 2'lik hedefe istikrarli bicimde ulasilacagina olan
giivenin arttigr belirtildi. Ayrnica BOJ, kosullar uygun oldukca daha fazla faiz artisinin devam
edebilecegi mesaji verildi.

Cin'de kasim ayinda sanayi iiretimi yillik bazda yiizde 4,8 oraninda artmasina ragmen
piyasa beklentilerinin altinda kaldi. Ayni dénemde, perakende satislar bir dnceki yilin ayni
ayina gore ylizde 1,3 oraninda yiikseldi. Ayrica, otomobil satislan yillik bazda yiizde 8,5 or-
aninda gerileyerek son 10 ayin en sert diisiistinii kaydetti.

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

TCMB Para Politikasi Kurulu’'nun 11 araliktaki toplantisina iliskin 6zette, enflasyonun
ana egilimindeki seyrin ve beklentilerin yalkindan izlendigini belirtildi. Ayrica, fiyat is-
tikrar saglanana kadar siki parasal durusun kararhlikla siirdiiriilecegini vurguladi. Kararlarin,
enflasyonu orta vadede yiizde 5 hedefine ulastiracak parasal ve finansal kosullar olustura-
cak sekilde alinacagi ifade edildi.

Tiiketici Giiven Endeksi aralik ayinda bir dnceki aya layasla yiizde 1,8 oraninda azalarak
83,5 puan seviyesinde gerceklesti. Ayni donemde, hanenin maddi durumu endeksi 1,7 puan
gerileyerek 67,9 puan seviyesine, gelecek 12 aylik ddnemde hanenin maddi durum beklenti
endeksi de 0,5 puan diiserek 85,2 puan seviyesine geriledi. Ayrica, gelecek 12 aylik ddnemde
dayanikh tiiketim mallarina harcama yapma disiincesi endeksi 102,6 puan seviyesine geri
cekildi.

Konut Fiyat Endeksi (KFE), kasim ayinda aylik bazda yiizde 2,7 ve yillik bazda yiizde 31,4
oraninda artis kaydetti. Ayni donemde, reel (enflasyondan arindinlmis) artis yillik bazda
yiizde 0,3 oldu. Yillik bazda konut fiyatlar istanbul'da yiizde 31,7, Ankara'da yiizde 37,9 ve
izmir’de yiizde 31,6 oranlarinda yiikseldi.

Konut satislari kasim ayinda yillik bazda yiizde 7,8 oraninda azalarak 141 bin 100 adet
seviyesine geriledi. Alt kirilimlar incelendiginde, en fazla konut satisi 24 bin 234 adet ile
istanbul, 12 bin 706 adet ile Ankara ve 8 bin 540 adet ile izmir olurken 78 ile Ardahan en az
konut satisinin gerceklestigi il konumda oldu.

Ekim ayinda iicretli calisan sayisi aylik bazda degisim gostermezken yillik bazda yiizde
1,0 oraninda artarak 16 milyon 20 bin 394 bin kisi seviyesine yiikseldi. Yillik bazda alt
kinlimlar incelendiginde, insaat sektdrii ve ticaret-hizmet sektdrleri sirasiyla yiizde 2,5 or-
aninda artarken sanayi sektorii yiizde 3,5 oraninda azaldi.

Merkezi yonetim biitcesi kasim ayinda 169 milyar 500 milyon TL fazla verdi. Ayni donem-
de, faiz disi biitce 287 milyar 400 milyon TL fazla verdi. Ayrica, Ocak-Kasim déneminde ise 12
trilyon 800 milyar TL gidere karsi 11 trilyon 600 milyar TL gelir ile toplamda 1trilyon 270 milyar
TL acik devam ediyor.

insaat Uretim Endeksi ekim ayinda aylik yiizde 0,1 oraninda azalirken yillik bazda ise
yiizde 28,0 oraninda artis gosterdi. Yillik bazda alt kinlimlar incelendiginde, bina insaati
sektord, bina disi yapilarin insaati sektori sirasiyla yiizde 28,8, yiizde 21,8 oranlarinda artti.
Ayrica, 6zel ingaat faaliyetleri sektérii endeksi yiizde 29,9 oraninda yiikseldi.

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

2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki

2022 Yilindaki

12.12.2025 19.12.2025 Haftalik Degisim Degisim Degisim Degisim Degisim
12.440 12.380 -0,5% 31,7% 23,2% 32,6% 210,3%
.31 11.342 0,3% 15,4% 31,6% 35,6% 196,6%
42,7 42,7 0,1% 20,8% 20,1% 57,5% 39,6%
98,4 98,6 0,2% -9,1% 71% -2,1% 8,2%
4,2 4,2 -1,1% -9,4% 18,0% 0,0% 156,3%
28,6 28,2 -1,2% -2,0% 7,6% 169,4% -59,2%
35,2 34,8 -11% -14,1% 2,2% 298,0% -56,1%
225,2 208,6 -74% -19,7% -6,6% -45,2% -10,5%
4.302,4 4.338,6 0,8% 65,4% 27,2% 13,1% -0,3%
5.902,4 5.967,1 1,1% 100,0% 52,1% 78,9% 40,4%
85,1 92,4 8,6% 181,2% 45,3% 571% 44,9%

*XK050: BiST Katilim 50 Endeksi

*XU100: Bist 100 Endeksi

*pXY: 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 Ekim 2,2% 2,9%
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%
. L . Aralik (3.Haf-
Kredi biiyiimesi (haftalik), TL t) 1,2% 0,5%
Tiiketici giiven endeksi Aralik 83.5 85,0 100
Reel sektor giiven endeksi (m.d.) Kasim 103,2 102,0 100
Hizmetler sektorii giiven endeksi Kasim ms 10,7 100
(m.d.)
Perakende sgktﬁrﬁ giiven Kasim 14,2 3.2 100
endeksi (m.d.)
ingaat sektérii giiven endeksi (m.d.) Kasim 84,9 83,7 100
Otomotiv satiglan (yillik) Kasim 9,8% 19,9%
Konut satislari - toplam (yillik) Kasim -7,8% -0,5%
Konut satiglar - kredili (yillik) Kasim -1,4% 1,5%
TUFE Kasim 31,1% 32,9%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Arahk 31,2% 32,2%
Cari Yil Bilyiime Beklentisi Arahik 3,5% 3,4%
Perakende satis hacmi (yillik) Ekim 7,4% 14,3%
Cari Denge (mlr USD) Ekim 0,5 1,1
issizlik Orani (m.d.) Ekim 8,5% 8,6%
Dolarizasyon (BI:\Irlaalflra) 0,6 Milyar (+) | 2,0 Milyar (-)
Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir
Kuveyt Tiirk Portfoy giivenilir veri alinarak

EKONOMI TAKVIMI

Ulke Aciklanacak Veri

22.12.2025 ABD Cekirdek Kisisel Tiiketim Giderleri PCE

23.12.2025 ABD Oncii Dayanikli Mal Siparisleri

23.12.2025 ABD Oncii GSYH

23.12.2025 ABD Sanayi Uretimi

23.12.2025 ABD Kapasite Kullanim Orani

24.12.2025 Japonya Para Politikasi Toplanti Tutanaklan

25.12.2025 Tiirkiye Kapasite Kullanim Orani

25.12.2025 Tiirkiye imalat Giiveni

26.12.2025 Japonya TUFE

26.12.2025 Japonya Perakende Satislar

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.



KUVEYTTURK | (&) OZEL BANKACILIK
HAFTALIK EKONOMiK BULTEN

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
% 7,5

KT

KSR
% 10

KLU KSR
% 40 % 20

KDL
% 35 % 12,5

% 62,5

Baz Para Birimi Tiirk Lirasi Olanlar icin

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

Kpc KUT — KSR
%5 %5 %15 % 10
- KUT KLU
% 10 % 35
% 27,5 ° °
KLU
KUT °/o 57,5
% 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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