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Enflasyonun Seyri, TCMB ve Fed’in Adimlarini
Belirlemeye Devam Edecek

Eyliil ayinda enflasyonun beklentilerin lizerinde gerceklesmesinin ardindan, TCMB ekim
toplantisinda faiz indirim hizini yavaslatti. 100 baz puan indirim ile politika faizini yiizde
39,50 seviyesine cekti. Ekim ayinda enflasyon yiizde 2,55 ile piyasa beklentilerinin altinda
isaret etmektedir. TCMB, para politikasinda atilacak adimlarin dezenflasyon slirecinin
gerektirdigi sikilik diizeyini koruyacak sekilde belirlenecegini vurgulamaya devam
etmektedir. Bu cercevede, kasim ayimda aciklanacak enflasyon verisinin TCMB’nin bir
sonraki adimi acisindan belirleyici olacagin disiinliyoruz. Mevcut goriiniim altinda, aralik
ay1 PPK toplantisinda dezenflasyon siirecini sekteye ugratmayacak sekilde sinirli bir faiz
indiriminin daha glindeme gelebilecegini degerlendiriyoruz.

Son iki aydir enflasyon gliclii seyretse de, kasim ve aralik aylarinda aylik artislarin yiizde
2’nin altinda kalabilecegi beklentisiyle TL cinsi sabit getirili varliklarda reel getiri
potansiyelinin korunacagini éngérmekteyiz. Eylil ayindan itibaren yurt ici yerlesiklerin
doviz mevduatlarinda ve doviz bazli fonlara yéneliminde kismi artis gozlenmektedir.
Yatirimcilarin déviz cinsi varliklara ilgisindeki bu artisi yakindan izlemekle birlikte, kasim
ayinda da fon dagilim stratejimizde TL varliklara agirlik verme yaklasimimizi siirdiirmeyi
tercih ediyoruz.

BIST Katilim 50 endeksi, haziran ayindan ekim ayina kadar olan siirecte yaklasik yiizde 30
deder kazanarak gliclii bir performans sergiledi. Bu yiikselisin ardindan, ekim ayi fon
dagilim onerilerimizde hisse senedi agirligimizi asagi yonlii revize etmistik. Gecikmeli de
olsa enflasyonda beklenen dlistis ve devam eden faiz indirim dénglisii nedeniyle orta vadede
hisse senedi piyasalarina iliskin pozitif goriisiimiizi koruyoruz. Ancak, lclncl ceyrek sirket
bilancolarina yonelik belirsizlikler ile imalat PMI ve kapasite kullanim orani gibi dérdiincii
ceyrek oncli gostergelerdeki zayif goriiniim nedeniyle kasim ayinda hisse senedi agirligimizi
artirmamayi tercih ediyoruz.

Yurt dis1 cephesinde, ABD’de federal hiikiimetin kapali kalmasi nedeniyle kritik ekonomik
verilerin aciklanmasinda gecikmeler yasanmaktadir. Bu durum, o6zellikle Fed’in yakindan
izledigi istihdam ve enflasyon gostergeleri acisindan belirsizlik yaratmaktadir. Tarim disi
istihdam verisi aciklanmazken, eyliil ayi1 enflasyon verisi gecikmeli de olsa Fed toplantisi
oncesinde yayimlandi. Aylik yiizde 0,3, villik yiizde 3 artisla beklentilerin altinda kalan
enflasyonun ardindan Fed, politika faizini 25 baz puan indirerek gevseme donguisiinii
strdlirdi. Ancak, FED Baskan Powell’1n aciklamalar faiz indirimlerinin devam edecegine
yonelik beklentinin zayiflamasina neden oldu. Powell, aralik ay1 toplantisi icin faiz
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ABD Baskani Donald Trump ile Cin Devlet Baskani Si Cinping’in ekim sonunda
gerceklestirdigi gortismeden, tarifeler konusunda anlasmaya varilabilecegi yoniinde olumlu
mesajlar cikti. Trump, nadir toprak elementleri konusunda da hicbir engelin kalmadigini
ifade etti. Ozetle, Fed’in aralik ayinda faiz indirimine gitmeme olasiligi risk istahini
sinirlarken, ABD-Cin iliskilerinde saglanan yumusama bu etkileri dengelemektedir. TL
varliklara agirlik verme stratejimiz dogrultusunda yabanci hisse senedi ve kiymetli
madenler agirligimizi yiizde 30’un altinda tutmaya devam ediyoruz. Kasim ayinda, faiz
indirimi beklentilerinin zayiflamasi ve dolar endeksindeki gliclenme paralelinde, kiymetli
madenler tarafinda daha ihtiyatli bir strateji benimsemekteyiz.

Sekil 1. Fon Dagilim Onerileri

10,0%

7,5%

Dusik Risk Orta Risk

Yiiksek Risk

Il «wuv Jl KPC I« Il «rc I« [l krc
I KUt Il xut Il KSR Il xur [l KSR

Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Para Piyasasi Katilim 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 Tirk Portfoy Enerji Katilim Fonu

KTJ* Fonu: Kuveyt Turk Portfoy Teknoloji Katiim Fonu

* Bu fonlarda %80’e kadar yabanci hisse tasinabilmektedir.
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Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Gorece Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamay1 pek istemeyen, yatirim uriinleri ile ilgili bilgi ve tecribesi
disuk olan yatinmcilan ifade eder.

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

Yiiksek Risk: Yiiksek getiri hedefiyle yiiksek riske girerek anaparadan bilyiik bir miktar kaybetmeyi goze alan,
yatinm urunleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi ylksek olan yatinmcilan ifade eder.

Cekince Bildirimi:

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