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PPK ONCESINDE
RiISKLER TIRMANIYOR

Orta Dogu’da artan jeopolitik riskler, kiiresel piyasalarda giivenli liman niteligi tasiyan
varliklara yénelimi artirmaktadir. Rusya-Ukrayna arasindaki mizakere siireci halen sonucl-
anmamisken, gectigimiz cuma giinii israil ile iran arasinda baslayan karsilikli saldirilar risk
algisinda bozulmaya neden oldu. Artan jeopolitik tansiyonun etkisiyle yalnizca kiymetli
madenlerde degil, arz glivenligine yonelik endiselerin yeniden giindeme gelmesiyle birlikte
petrol fiyatlarinda da %10’u asan giicli bir yiikselis kaydedildi. Yiikselen petrol fiyatlarinin,
kiresel enflasyon beklentilerini olumsuz etkileyerek merkez bankalarinin gevseme siire-
cine dair planlarini geciktirebilecegi yoniindeki degerlendirmeler giindeme gelmektedir. Bu
hafta yatinmcilarin odaginda Israil-iran arasindaki gerginligin seyri yer alacaktir. Haftaya
belirsizlik ortaminda girilmesi, fon dagilimi énerilerimizde temkinli bir durus sergilemem-
ize yol agmaktadir.

Bu hafta yurt icinde goézler, 19 Haziran Persembe giinii gerceklestirilecek TCMB Para Poli-
tikasi Kurulu (PPK) toplantisinda olacaktir. Gegtigimiz hafta itibarniyla TCMB, Agirlikli
Ortalama Fonlama Maliyetini (AOFM) kademeli olarak asagl cekmeye baslamis; cuma
giind itibariyla bu oran %46 seviyesine gerilemistir. Bu gelisme, piyasalar tarafindan para
politikasinda olasi bir gevseme siirecinin sinyali olarak yorumlandi. Hatirlanacagi Gzere,
gectigimiz hafta paylastigimiz biiltende; beklentilerin altinda kalan enflasyon verisi, mart
ayinin ardindan doviz kurlarindaki yukari yonli hareketin hiz kaybetmesi, rezerv birikiminin
yeniden ivme kazanmasi ve yurt ici yerlesiklerin déviz mevduatlarinda gézlenen diisiis gibi
faktoérlerin TCMB’nin gevseme dongiisiini baslatma ihtimalini artirdigini ifade etmistik.
Bu haftaya ise artan jeopolitik riskler ve petrol fiyatlarindaki yikselis esliginde girilmis ol-
masi, TCMB’nin alacagi kararin énemini daha da artirmaktadir. Merkez Bankasi'nin dezen-
flasyon siirecini sekteye ugratmamak adina olasi faiz indirimlerini kademeli ve temkinli
sekilde gerceklestirecegini degerlendiriyoruz. Mevcut goriiniim cercevesinde, yurt ici ve
yurt disi gelismeler birlikte degerlendirildiginde, Tiirk lirasi cinsinden sabit getirili varliklar-
dareel getiri potansiyelinin korunmaya devam ettigi ydéniindeki goriisiimiizi siirdirlyoruz.

Cectigimiz hafta yurt icinde aciklanan nisan ayi sanayi lretimi verisi, aylik bazda %3,1 or-
aninda disiis kaydetti. Bu gerileme, Gretimin bircok alt sektérde yavaslama egilimi goster-
digine isaret etmektedir. Ayrica, ISO imalat PMI, giiven endeksleri ve kapasite kullanim
orani gibi dncii gdstergeler de mayis ayi icin zayif bir gériiniim ortaya koymaktadir. Siki
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parasal durusun ekonomik aktivite Gizerindeki etkileri belirginlesmekte olup, bu durum
yurt ici hisse senedi piyasalarina iliskin gériinimd baskilamaktadir. TCMB'nin gevseme
dénglsiine girmesi beklentileri ile zayif ekonomik veriler ve Orta Dogu kaynakli artan jeo-
politik riskler arasinda sikisan Borsa istanbul, yén bulmakta zorlanmaktadir. Belirsizligin
siirdiigii bu dénemde, yurt ici hisse senedi piyasalarina ydénelik istahimizi sinirli tutmayi
tercih ediyoruz; belirsizlik ortami biraz daha netlik kazanana kadar temkinli durusumuzu
korumayi planhyoruz.

HAFTALIK DURUM

30.05.2025 10.06.2025 Haftalik Degisim 2025 Yilindaki 2024 Yilindaki 2023 Yilindaki 2022 Yilindaki

Degisim Degisim Degisim Degisim
XKO050 10.023 9.931 -0,9% 5,6% 23,2% 32,6% 210,3%
Xu100 9.487 9.312 -1,8% -5,3% 31,6% 35,6% 196,6%
USDTRY 39,22 39,41 0,5% 1,4% 20,1% 57,5% 39,6%
DXY 99,19 98,14 -1,1% -9,5% 71% -2,1% 8,2%
us-10-yil 4,51 4,42 -2,0% -3,5% 18,0% 0,0% 156,3%
TR-10-yil 33,49 33,93 1,3% 17,9% 7,6% 169,4% -59,2%
TR-2-yil 43,24 43,86 1,4% 8,1% 2,2% 298,0% -56,1%
CDS (5-yil) 296,54 291,26 -1,8% 12,2% -6,6% -45,2% -10,5%
Ons Altin 3.314,00 3.433,00 3,6% 30,9% 27,2% 13,1% -0,3%
Gram Altin 4.177,00 4.351,00 4,2% 45,8% 52,1% 78,9% 40,4%
Gram Giimiis 45,31 46,12 1,8% 40,4% 45,3% 571% 44,9%
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KURESEL

ABD’de TUFE mayis ayinda yillik bazda yiizde 2,4 oraninda artarak beklentilerin altinda
kaldi. ABD'de Calisma Bakanligi tarafindan mayis ayina iliskin olarak agiklanan Tiiketici Fi-
yat Endeksine (TUFE) gére; tiiketici fiyatlar aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,1 ve yiizde
2,4 oraninda artis gostererek beklentilerin altinda kaldi. Ayni dénemde cekirdek TUFE ise
ayhk ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,1 ve yiizde 2,8 oraninda artis kaydetti. Alt kirlhmlar
incelendiginde; barinma maliyetlerindeki artisin aylik bazda TUFE'nin yiikselisinde etkili old-
ugu gézlemlendi.

ABD’de UFE mayis ayinda aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 0,1 ve yiizde 2,6 oranin-
da artis gosterdi. ABD’de Calisma Bakanligi tarafindan mayis ayina iliskin olarak agikla-
nan Uretici Fiyat Endeksi (UFE) verilerine gére; UFE, aylik bazda yiizde 0,1 oraninda artarak
beklentilerin altinda kalirken, yillik bazda ise yiizde 2,6 oraninda artarak beklentilere paralel
olarak gerceklesti. Ayni donemde degisken gida ve enerji kalemlerini disarida tutan cekirdek
UFE ise bir énceki aya kiyasla yiizde 0,1, bir énceki yila kiyasla ise yiizde 3,0 oraninda artis
gosterdi.

Nisan ayinda Euro Bolgesi’nde sanayi iiretimi aylik bazda yiizde 2,4 oraninda azalirken,
yillik bazda yiizde 0,8 oraninda artti. Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat) tarafindan nisan
ayina iliskin olarak aciklanan Sanayi Uretim verisine gére, Euro Bélgesi’'nde sanayi iretimi
ayhk bazda yiizde 2,4 oraninda azalirken yillik bazda ise yiizde 0,8 oraninda artis gdsterdi.
Euro Bolgesi iilkeleri incelendiginde, aylik bazda en fazla diisiis irlanda ve Malta’da gézlem-
lenirken yillik bazda ise Danimarka ve Bulgaristan’da gbzlemlendi.

Sentix Yatinnma Giiven Endeksi haziranda eksi 8,1'den 0,2 puana yiikseldi. Euro Bdlge-
si'nde Sentix tarafindan haziran ayina iliskin olarak aciklanan Yatirmer Giiven Endeksine
gdre; yatinmci gliveni eksi 8,1 puan seviyesinden 0,2 puan seviyesine yiikselerek beklentiler-
in Gzerinde gerceklesmis oldu ve 2024 yilinin haziran ayindan bugiine en yiiksek seviyesine
ulasti. Yatinmcr gliveninin beklentilerin Gizerinde artis géstermesinde Alman ekonomisine
iliskin toparlanma sinyalleri etkili oldu.
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Sanayi iiretimi nisan ayinda aylik bazda yiizde 3,1 oraninda azalirken yillik bazda ise
yiizde 3,3 oraninda artis gosterdi. Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan nisan ayina
iliskin olarak aciklanan Sanayi Uretimi istatistiklerine gére; sanayi iiretimi aylik bazda yiizde
3,1 oraninda azalirken yillik bazda ise yiizde 3,3 oraninda artis gésterdi. Alt sektdrlerdeki lire-
timin yillik bazdaki degisimi incelendiginde; madencilik ve tas ocakgiligi sektdriiniin yiizde
1,3, imalat sanayi sektoriiniin yiizde 3,0 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme dretimi ve
dagitimi sektériiniin yiizde 8,8 oraninda artis gosterdigi kaydedildi.

insaat maliyetleri nisan ayinda aylik ve yilhik bazda sirasiyla yiizde 1,7 ve yiizde 22,7
oraninda artis gosterdi. TUIK tarafindan nisan ayina iliskin olarak aciklanan insaat Maliyet
Endeksine gore; insaat maliyetleri aylik ve yillik bazda sirasiyla yiizde 1,7 ve yiizde 22,7 or-
aninda artis gésterdi. Alt kinlimlar incelendiginde; malzeme fiyatlarinin aylk ve yillik bazda
siraslyla yiizde 2,0 ve yiizde 18,0 oraninda artis gosterdigi kaydedilirken isci ticretlerinin ise
sirasiyla yiizde 1,1 ve yiizde 31,8 oraninda artis kaydettigi gézlemlendi.

Hazine nakit dengesi mayis ayinda 247 milyar TL tutarinda acik verdi. Hazine ve Maliye
Bakanhgi tarafindan mayis ayina iliskin olarak aciklanan Hazine Nakit istatistiklerine gére;
hazine nakit dengesi 247 milyar TL tutarinda acik verdi. Ayni dénemde hazinenin faiz dis
nakit dengesi ise 349 milyar TL tutarinda fazla verdi. Bdylelikle hazine nakit dengesi 2025
yilinin basindan bugiine 838 milyar TL tutarinda acik vermis oldu.

5 haziran haftasinda yabanci yatirnmcilar 51 milyon 300 bin dolarlik hisse senedi alirk-
en, 1 milyar 637 milyon 100 bin dolarlik DiBS satti. Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankasi
tarafindan (TCMB) 5 haziran haftasina iliskin olarak agiklanan Menkul Kiymet istatistikler-
ine gdre, yabanci yatinmci 51 milyon 300 bin dolar tutarinda hisse senedi alisi gerceklestirirk-
en 1 milyar 637 milyon 100 bin dolar tutarinda devlet ic borclanma senedi (DIBS) satimi
gerceklestirdi. Boylelikle yabancilarin hisse senedi stoklari piyasa degeri 29 milyar 29 milyon
100 bin dolar, DIBS (Kesin Alim) stoklar 10 milyar 269 milyon 600 bin dolar, DIiBS (Ters Repo)
stoklari 1 milyar 553 milyon 200 bin dolar, DIBS (Teminat) stoklarn 3 milyar 246 milyon 800
bin dolar tutarinda gerceklesti.
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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.) Nisan 74,6% 75,2%
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 (?.Lzal;::) 0,1% 1,3%
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) Nisan 56,6% 5,1%
Konut satislari - kredili (yillik) Nisan 147,0% 41,5%
TUFE Mayis 35,4% 37,9%
TUFE Beklentisi (yil sonu) Mayis 30,4% 29,9%
Cari Yil Biiyiime Beklentisi Mayis 2,9% 3,0%
Perakende satis hacmi (yillik) Mart 9,2% 12,2%
Cari Denge (mlr USD) Mart -4,1 -4,4
issizlik Orani (m.d.) Nisan 8,6% 7,9%
Dolarizasyon A 2,60 Milyar (-) | 0,52 Milyar (-)
(1.Hafta) ! !

Diisiis Belirtir Stabilite Belirtir Biiyiime Belirtir

veri alinarak

Kuveyt Tiirk Portféy giivenilir
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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)
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KLU KUT °/o 5

% 7,5
KSR
% 10 KDL
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KLU
% 80 % 35
KUT
KT| %10 KDL
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KSR
% 20
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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)

l(pc KSR
Yo 5 % 7,5
KPC
% 17,5
KLU
% 65
KUT
% 10
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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.
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