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Enflasyon Geri Cekilirken Para Politikasinda
Esneklik Artiyor

Eyliil ayinda enflasyonun beklentilerin tizerinde gerceklesmesinin ardindan TCMB, ekim ayi
toplantisinda 100 baz puan faiz indirimi ile gevseme hizini yavaslatmisti. Bununla birlikte,
ekim ve kasim aylarinda aylik enflasyonun piyasa beklentilerinin altinda aciklanmasiyla
yillik enflasyon yiizde 31,07 seviyesine geriledi. Kasim ayinda oldugu gibi aralik ayinda da
aylik enflasyonun yiizde 1 yakinlarinda altinda gerceklesme ihtimali bulunmaktadir. Bu
cercevede, 2025 yilinin yizde 32’nin altinda bir enflasyonla tamamlanmasi mimkin
goriinmektedir. TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’nde kasim ayi itibariyla yil sonu enflasyon
beklentisi yiizde 32,20 seviyesinde yer almakta olup, mevcut enflasyon gerceklesmeleri
piyasa beklentilerinden daha olumlu bir tabloya isaret etmektedir. Enflasyon verilerindeki
bu iyilesme ile birlikte, TCMB’nin aralik ayinda 100 baz puanin lizerinde bir faiz indirimi
vapabilecegine yonelik beklentilerin glic kazanmasini bekliyoruz.

Tirkiye ekonomisi, yilin lclincli ceyreginde ceyreklik bazda yiizde 1,1, yillik bazda ise
yiizde 3,7 biiyiime kaydetti. ikinci ceyrekte ceyreklik yiizde 1,6’lik biiyiimenin ardindan,
tarim sektoriinde zirai don ve kuraklik kaynakli daralma yasanmasina ragmen (Ucdncu
ceyrekte yizde 1’in lzerinde bliyiimenin korunmasi, ekonomide beklenen olclide bir
vavaslama olmadigini gostermektedir. Blyiimenin kompozisyonuna bakildiginda, hanehalki
tiiketiminin ikinci ceyrekte oldugu gibi ekonomik aktiviteyi desteklemeye devam ettigi
gortlmektedir.

Oncii gostergeler, dérdiincii ceyrek icin ekonomik aktivitede belirgin bir bozulma sinyali
vermemektedir. Ekim-kasim déneminde aciklanan veriler incelendiginde, imalat PMI her
ne kadar esik deger olan 50°nin altinda kalsa da, faaliyet kosullarindaki bozulmanin subat
ayindan bu yana en hafif dlizeye geriledigi goriilmektedir. Zayif talep nedeniyle liretim ve
veni siparislerde yavaslama siirse de, dlistis hizinin belirgin sekilde yavaslamasi dikkat
cekmektedir. Ayrica maliyet enflasyonu, 2025 yilinin en dlisiik seviyesine gerileyerek fiyat
baskilarinda sinirli bir rahatlamaya isaret etmektedir. Sektérel gliven endeksleri tarafinda
ise insaat sektorii haric tim ana sektorlerde ekim-kasim ortalamasinin dglincl ceyrek
ortalamasina gore iyilestigi gozlenmektedir. Kapasite kullanim orani da yilin ilk Uc
ceyreginde sergiledigi asagi yonli egilimin ardindan, dordiincli ceyrekte toparlanma
egilimine girmistir.

BIST Katilim 50 endeksinin haziran-eyliil dosneminde yaklasik yiizde 30 deger kazanmasinin
ardindan, ekim ay1 fon dagilim o6nerilerimizde hisse senedi agirligimizi asagi yonlii revize
etmistik. Enflasyon goriiniimiindeki iyilesme, aralik ayinda TCMB’nin gevseme hizini
artirabilecegine yonelik beklentilerin gliclenmesi ve oénci goOstergelerde izlenen
toparlanma dogrultusunda, aralik ayinda hisse senedi agirligimizi sinirli artirmayi tercih
ediyoruz.
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Yurt disi tarafta, ay basi itibariyla hem jeopolitik gelismeler hem de aralik ayr Fed
toplantisina iliskin beklentiler yakindan izlenmektedir. ABD-Cin arasindaki yapici
temaslarin siirmesi ve Ukrayna heyetinin baris planina yénelik goriismeler icin ABD’ye
gitmesi, kiiresel 6lcekte jeopolitik risklerin bir miktar yumusamasina katki saglamistir. Fed
yetkililerinin faiz indirimi ihtimaline isaret eden aciklamalari, Fed Baskanlig1 icin adi gecen
Kevin Hassett’in bor¢clanma maliyetlerini diistirmeyi dénceleyen yaklasimi ve ABD tiiketici
gliveninin yedi ayin en diisliik seviyesine gerilemesi, para politikasinda gevseme
beklentilerini desteklemektedir.

Her ne kadar Fed’e yonelik faiz indirimi beklentileri ve jeopolitik iyimserlik kiiresel risk
istahim desteklese de ABD’de federal hiikiimetin kapali kalmasi nedeniyle veri akisinda
olusan belirsizlikler ve TL varliklara agirlik verme stratejimiz dogrultusunda, yabanci hisse
senedi ve kiymetli madenlerin portfoy agirligini yiizde 30’un altinda tutmaya devam
ediyoruz.
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Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Para Piyasasi Katiim Fonu

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

KSR* Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Siirdirilebilirlik Katilim Fonu
KNJ* Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Enerji Katiim Fonu

KTJ* Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Teknoloji Katiim Fonu

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

A% KUVEYTTURK  Portfoy



Fon Dagilim Onerileri — Aralik 2025

Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Gorece Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamay1 pek istemeyen, yatinm urinleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi
disuk olan yatinmcilan ifade eder.

Orta Risk: Anaparadan bir miktar kayip yasamay1 goze alan, yatinm uriinleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi olan
yatinmcilan ifade eder.

Yiiksek Risk: Yuksek getiri hedefiyle yuksek riske girerek anaparadan biiyiik bir miktar kaybetmeyi goze alan,
yatirim drunleri ile ilgili bilgi ve tecrubesi yuksek olan yatinmcilar ifade eder.

Cekince Bildirimi:

Sermaye Piyasast Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:
Burada yer alan yatinm uriinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanligi 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 karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmayi kabul ettiginizi onaylayarak islemlerinize devam
edebilirsiniz.
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