Fon Dagilim Onerileri — Eyliil 2025

Guclu Buyume, Yukselen Enflasyon Riskleri: TCMB
Temkinli Adim Atabilir

Tiirkiye ekonomisi, yilin ikinci ceyreginde ceyreklik bazda yiizde 1,6, yillik bazda ise yiizde
4,8 biiyiime kaydetti. ikinci ceyrek biiyiimesi beklentilerin iizerinde gerceklesirken, yillik
buiyiimede ic talep belirleyici olmaya devam etti. Yerlesik hane halklarinin tiiketimi yillik
ylizde 5,1 artarak bliyimeye 3,4 puan katki sagladi. Buna karsilik, ithalattaki artis net
ihracat katkisini -1,4 puan seviyesinde tutarak biyiimeyi sinirladi. Bliyiime verisi, siki para
politikasina ragmen i¢ talebin gliclii kaldigini ortaya koymaktadir.

Biiyiime verisinin ardindan aciklanan agustos ayi enflasyonu ise beklentilerin lizerinde
gerceklesti. Tiiketici enflasyonu aylik yizde 2,04, villik yiizde 32,95 olarak aciklandi.
Ozellikle gida fiyatlarinda yasanan bozulma, vyillik enflasyonda beklenen iyilesmeyi
sinirladi. Yilin son doért ayinda aylik enflasyon ortalama yiizde 1,75 seviyesinde
gerceklesirse, yil sonunda enflasyon yiizde 30,2 diizeyine gerileyecektir.

Yilin lclincl Enflasyon Raporu’nda, daha énce yiizde 19-29 olarak aciklanan yil sonu tahmin
araligi yiizde 25-29 bandina yiikseltildi. Agustos ayi verisinin ardindan enflasyonun yil
sonunda yiizde 30’un lizerinde kalma riski artmaktadir. ikinci ceyrek biiyiime verisinin de
gosterdigi lizere, siki para politikasina ragmen giiclii i¢ talep, TCMB’nin gevseme
donglistinii yavaslatabilecek bir gelisme. 24 Temmuz tarihli PPK toplantisinda politika
faizinin 300 baz puan indirilmesinin ardindan, 11 Eyliil toplantisinda faiz indiriminin 200
baz puan ile daha sinirli gerceklesebilecedi yoniindeki beklentiler giic kazanmaktadir.

Kur cephesinde ise nisan ayindan bu yana sinirli bir artis egilimi izleniyor. Dolarizasyon
riski 6n plana cikmadikca TL cinsi sabit getirili varliklarin hem dolar hem de enflasyon
karsisinda reel getiri potansiyelini koruyarak yatirimcilar acisindan cazip kalmaya devam
etmesini bekliyoruz.

BIST Katilim 50 endeksi, ylikselisini liclincli aya tasiyarak agustos ayinda yiizde 5,2 yiikseldi.
Boylece, son lic ayda yiizde 27 oraninda deger kazanci yasandi. Ancak bu glclii
performansin ardindan, sirket bilancolarindaki olumsuz tablo ve imalat PMI ile kapasite
kullanim oram gibi o6ncl gostergelerdeki zayiflik dikkat cekmektedir. Ayrica, TCMB’nin
gevseme donglistinde hizin yavaslayabilecegine dair beklentiler 6ne cikmaktadir. Bu
cercevede, eyliil ayinda hisse senedi fonlari icin agirlik artirmayi degerlendirmiyoruz.

Kiiresel cephede Fed’in eyliil ayinda faiz indirimlerine baslayacagina yonelik beklentiler
gliclenmektedir. Fed Baskan1 Powell, Jackson Hole’de vyaptigi konusmada isglicli
piyasasindaki risklere ve degisen ekonomik goriiniime dikkat cekerek para politikasi
durusunun ayarlanabilecegini belirtmisti. Konusmanin ardindan aciklanan tarim disi
istihdam zayif sinyaller verdi. Agustos ayinda istihdam sadece 22 bin artarken, issizlik
orani yiizde 4,2’den yiizde 4,3 e yiikseldi. Bu gelismeler sonrasinda, Fed’in yil sonuna kadar
25’er baz puanlik indirimlerle toplamda 75 baz puan faiz indirimi yapmasi beklenmektedir.
Faiz indirimi beklentilerinin artmasi kiymetli madenlere olan talebi desteklemektedir. Bu
dogrultuda, fon dagilim onerilerimizde kiymetli madenlere yer vermeyi stirdiiriiyoruz.
Istihdam piyasasindaki risklere karsin, resesyon endisesinin bulunmamasi nedeniyle genel
yatirim tavsiyelerimizde yabanci hisse senedi iceren fonlara yer vermeye devam ediyoruz.
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Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: Kuveyt Turk Portfoy Para Piyasas1 Katihm Fonu

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

KSR* Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Stirduriilebilirlik Katiim Fonu
KNJ* Fonu: Kuveyt Turk Portfoy Enerji Katilim Fonu

KTJ* Fonu: Kuveyt Turk Portfoy Teknoloji Katiim Fonu

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

Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Gorece Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamayi pek istemeyen, yatirim urinleri ile ilgili bilgi ve tecribesi
dusiik olan yatinmcilan ifade eder.

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

Yiiksek Risk: Yiksek getiri hedefiyle yiiksek riske girerek anaparadan biiyiik bir miktar kaybetmeyi goze alan,
yatirim drunleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi yuksek olan yatinmcilan ifade eder.

Cekince Bildirimi:

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i Uyarinca Yayimlanan Uyar1 Notu:
Burada yer alan yatinm uriinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm damsmanlig1 kapsaminda degildir. Yatinm damsmanligi 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 karan
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmay1 kabul ettiginizi onaylayarak islemlerinize devam
edebilirsiniz.
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