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Piyasalara-Genel Bakis

G19, G1

G20 toplantisinin sonug bildirgesinde oy birligi ile sonu¢ metni g¢ikarilamadi. 19+1: Cin itiraz etti. 19 Ulkenin
metinde yer vermek istedikleri ‘Hlirm{iz Bogazi'ndan gemilerin serbest gegcisine, ticaret dengesizliklerini daha
detayli incelemek ve hafifletmek igin bir gérev giiciiniin olugturulmasi, IMF'nin ticaret dengesizliklerini gozetleme
yetkilerine ve borg¢ yeniden yapilandirmasi’ ifadelerini kabul etmeye istekli olmadi.

Cin’in 2025’te 1,2 trilyon dolar ticaret fazlasi verdigi hesaplaniyor. Bu rakam 2024’deki fazlanin %20 Uzerinde.
Asiri ve slirekli yiksek cari fazla vermesi Cin’i diger Ulkelerden ayristiriyor. ABD hazine bakani Bessent ‘Piyasa
temelli olmayan ekonomilerin bitmek bilmeyen ucuz ihracat donglsi sirdirilebilir degildir' diyerek Cin’in
durumunu ifade ediyor. Madalyonun diger yizi: Surdirilebilir olmama hali ticaret agigl veren Ulkeler igin de
gecerli. Yuksek kamu borglari icin de gegerli. G20’deki IMF’'nin borg yeniden yapilandiriimasi yapmasi yoniindeki
istek bu agidan kritik ve glinlimiiz gelismis Ulkelerinin durumunu agik¢a ortaya koyuyor.

ABD 40 trilyon dolar kamu borcuna sahip. Tahvil faizlerinin yukari gelmesi bu borcu yonetmeyi daha da
zorlastiriyor. Bessent 19 agustosta tahvil alimlarini 2 katina (2 mia$’dan 4 mia$’a) cikaracaklarini séyleyerek tahvil
faizlerindeki yikselisi dnlemek igin taktiksel adim atti. Ancak s6zinln etkisi kisa soluklu oldu. Zira Korfez'de
yeniden silahlar ateslendi. Bessent Sali gini verdigi roportajda ‘Denge faiz oranini degistirebilecegimi
sanmiyorum. Ama yapabilecegim sey, isleri yavaslatmak’ dedi. Kotlilesmeyi terse ¢eviremeyecegini, sadece hizini
yavaslatabilecegini ifade ediyor. Bir anlamda zaman kazanmaya ¢alisiyor.

Kazanmak istedigi zamanda Trump’in Koérfez sorununu ¢ézmesi en azindan minimize etmesi gerekiyor. Ancak
hafta basinda yeniden baslayan karsilikli saldirilara yenileri ekleniyor. Trump olasi bir barisi kiigimsedi ve mevcut
pozisyonlarindan memnun oldugunu ifade etti.

Saldiri-satis baskisi kisir dongiisii... Korfez'de saldiri hali sirdikgce, yeterli petrol arzi saglanamiyor, petrol fiyati
artiyor. Fiyat artisi enflasyon riski yaratiyor. Enflasyon riski merkez bankalarini sahin olmaya itiyor (10 eyliilde
ECB’nin, 16 eylilde FED’in, 18 eyliilde BOJ'un faiz artisi yapmasi bekleniyor). Sahinlik yatirimcilarin risk istahini
baskiliyor. Tahvil faizleri tarihi seviyelere yikseliyor (ABD, Japonya,...).

Korfez risk istahini baskiliyor. Tahvil, hisse, altin-giimis,... saticili seyir izliyor. Korfez’de yeni misillemeler
yapildikca baski surliyor-artiyor. ABD Alabama Cumhuriyetgi Senatorii Rogers, diin Ust diizey bir askeri komutanla
kapali kapilar ardinda yaptigl gorismenin ardindan g¢atigmalarin daha da tirmanacagini 6ngordiigiinii soyledi.
Yine de umutsuz olmayalim, Trump’in bir TACO surprizi yapabilecegine acik kapi birakalim.

ABD acik is sayisi-JOLTS (temmuz) zayif geldi. Bugilin 6zel sektor istihdami-ADP (agustos) ve Cuma glini tarim disi
istihdam veri seti (agustos) takip edilecek.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadelileri ylizde 0,1-0,2 araliginda hafif negatif. Japonya
yuzde 3,0, Hong Kong yiizde 1,9, Cin ylizde 1,0 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,81, Dolar Endeksi
99,8, ons altin 4.300 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, yarin aciklanacak Agustos TUFE verisi bekleniyor. Aylik artisin %1,92 olmasi boylece yillik oranin %31,60
seviyesine gevsemesi ongoriliyor. 7 eylilde OVP’yi, 10 Eylil'de ise PPK faiz kararini karsilayacagiz. Yatirimcilar
ayrica SPK’nin son diizenlemesini fiyatliyor.

Caglar Kimenge

caglar.kimence@vyapikredi.com.tr
2.09.2026

) YapiKredi


mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

2Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry EurTry W oo = oo A | BIST100 W
4829  0,04% 5595  -0,21% 39,93 0,00 34,40 0,03 14229  0,73%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Korfez’deki gelismeler piyasanin risk istahini baskiliyor. Dolar
ise primleniyor. ABD iran arasindaki saldiri hali uzadik¢a dolar
gliclenmeye devam edebilir.

10 eyliilde ECB, 16 eyliilde FED, 18 eyliilde BOJ faiz kararlarini
aciklayacak. Piyasa her 3 merkez bankasinin faiz artisi
yapacagina odaklaniyor.

Dolar Endeksi gline 99,58seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri
donmis durumda.

i¢ tarafta, TCMB’nin 300 bps’lik értilii faiz indirimi sonrasi gozler
yarin agciklanacak Agustos TUFE verisinde. Aylik artisin %1,92
olmasi boylece vyillik oranin %31,60 seviyesine gevsemesi
bekleniyor. 10 Eylil’de ise PPK faiz kararini karsilayacagiz.

Kurda ilimh yukarn egilimini koruyor. Bu sabah 48,30 civarinda
islem goriyor.
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Son SPK diizenlemesi serbest likit fonlara tahvil alma zorunlulugu
getirdi. Bu tahviller igin yeni alici kitlesi demek. Fonlar yeni kural
setine uyumlandikga tahvil alimlarini artirabilirler.

Agustos enflasyon artisinin %1,92 olmasi bekleniyor (Bloomberg).
Boylece yillik oran %31,60 seviyesine gevseyecek. Beklenti alti
sonug tahvillere alis getirebilir.

Korfez'de tansiyonun artmasi global tahvil faizlerini yukari itiyor.
Eger yeni saldirilar yapilirsa ylkselis strebilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller diini sirasiyla %39,93, 10
ve %34,40 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

14,750 direncinin olusturdugu asagi baski etkisini surdiriyor...

Sali giinG saticih bir seyrin hakim oldugu piyasada, BIST 100
Endeksi glini -%0.73 oraninda deger kaybiyla 14,229 puandan
tamamladi. Gegtigimiz hafta olusan yukari ataklarin ilk 6nemli
direng noktasi olarak izledigimiz 14,750 seviyesini asma
denemelerinde basarisiz kalmasinin ardindan, endeksin son iki
islem glininde satis  baskisi altinda  hareketlendigini
gozlemliyoruz. Endekste 14,500 ara destegi altinda olusan saticili
seyir kapsaminda, kisa vadeli hareketin énemli destek noktasi
olarak aldigimiz 14,250 seviyesi test ediliyor. Endeksin 30
Temmuz tarihinde basladigl yukari hareketi strdirebilmesi igin
14,250 uzerinde dengelenmesi gerekiyor. Dolayisiyla su asamada,
14,250/14,750 bandinda bir fiyatlama araligi olusturan piyasada,
yukari ataklarin yeniden glic kazanmasi igin 14,750 direncinin
asilmasi gerekiyor. Bu durumda TL bazinda tarihi zirve bolgesi
olan 15,200 seviyesi hedefiyle olusan fiyatlama alanin
korunacagini duslndyoruz. 14,250 destegi altindaki hareketleri
ise piyasada 13,250 hedefiyle asagl hareketin devami yoninde
degerlendirecegiz.
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ABD 10
EurUsd ¥  Gbpusd s | ONSAItnS CDS5Y  #Ah Villik A
1,1576  -0,25% 1,3498  031% 4.305 -2,87% 219 2 4,81 0,02
Eur/Usd: Degerli Metal:

ABD iran karsilikh olarak yeni saldirilar yaptilar. Son saldiri yapan
iran oldu ve ABD misilleme yapacagini agikladi. Siire¢ bu sekilde
ilerlerse risk istahi baskilanmaya, dolar deger kazanmaya devam
edebilir.

Korfez’deki tansiyon merkez bankalarini sikilasmaya itebilir.
Piyasanin beklentisi bu yonde yogunlasiyor. 10 eyliilde ECB, 16
eylilde FED faiz kararini agiklayacak. ECB’nin %98, FED’in %67
ihtimalle faiz artisi yapmasi bekleniyor.

ABD temmuz agik is sayisi verisi beklenti (7,3 milyon) altinda (7,27)
geldi. Onceki ayin verisi asagl revize edildi. Bugiin 6zel sektdr
istihdam, Cuma tarim disi istihdam verileri agiklanacak.

Dolar Endeksi gline 99,8 seviyesinde basliyor. Endeks 96,5-100,5
bandinda bir yil gecirdikten sonra bu bandi yukari yonde kirmisti.
Ancak tekrar bandin igine girdi ve yikselis potansiyelini azaltti.

Bu sabah 1,158 seviyesindeki paritede 1,163 ve 1,168 seviyeleri
gln ici direng; 1,157 ve 1,151 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin yatay seyir izleyebilir.
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Olasi faiz artislari, tahvil faizlerinde yikselis, alternatif maliyet
artisi ve risk istahindan baskilanma kiymetli madenlere de
yansiyor.

Altinda 4350, 4275$ seviyeleri teknik dizeltme icin makul yerler.
Glmiste ise 65,5, 63,95 benzer nitelikteki seviyeler. Her ikisi de en
distk desteklerine geldiler. Korfez sakinlesmezse teknik destekler
asagl yonde kirilabilir. Fiyatlamayi ABD-iran arasindaki saldirilar
domine ediyor. Yeni saldiri diisiis, saldiri yapilmamasi yiikselis
olarak etki edecek.

Bu hafta gindem maddelerine ek olarak ABD istihdam verileri
fiyatlanacak. Guglu veriler FED sahinligini destekleyebilir.

Bu sabah 4.300 Usd seviyesindeki ons altinda 4.350 ve 4.450 Usd
seviyeleri gln igi direng, 4.270 ve 4200 Usd seviyeleri gln igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin sinirh yatay seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, gelismis Ulke tahvil faizleri tarihi seviyelere ylikselmis
durumda. Enflasyon riski sicak (brent 95$), iilke borg¢ seviyeleri
artmaya devam ediyor. Korfez’'de silahli saldirilarin tekrarlanmasi
tahviller igin risk. Yatirimcilar ayrica ABD istihdam verilerini
bekliyor. ABD 10Y tahvili %4,80 ile gline bashyor.

i¢ tarafta, Tirkiye 5Y CDS 220 seviyesinin altina sarkti. Yaz
basindan bu yana en dusik seviyelere indi. CDS'te 210-200
seviyeleri bir sonraki kritik yerler (bunun igin kiresel jeopolitik
tansiyonun azalmasi gerek sart). Persembe giinii agiklanacak TUFE
verisi dugik gelirse CDS'i rahatlatabilir.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 219 baz puan ile duni
tamamladi. Eurobondlar negatif seyir izledi. Birim fiyatlar -68/+5
cent araliginda degisti.
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1515  ABD - ADP QOzel Sektdr Istihdam (beklenti: 118.000 onceki: 122.000)
1 Eyl 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd,/TL 4829 42 96 3538 2955 18,71 13,40 744
ES Eur/TL 55,95 5055 36,67 3268 20,01 1511 910
= Dolar Endelsi 99,79 98,32 108,49 101,33 10352 95,67 89,94
'::‘E Eur/Usd 11576 11752 10366 11059 1,0697 11376 1223
Q. Ghbp,/Usd 13498 13448 123515 12754 12071 13533 1368
TL 2 Yillik Gésterge Tahvil (%) 39,03 37,22 4056 39,68 9,97 2270 14,96
= TL 10 Yillik Gésterge Tahwil (%) 34,40 29,00 28,78 26,75 9,83 2432 12,90
E g Tiirkiye 5Y CDS (baz puan) 219 239 263 284 512 564 303
E ng ABD 10 Yillik Tahvil (%) 481 417 458 3,86 3,88 151 092
= BIiST - 100 Endeksi 14229 11.262 9.831 TATD 5509 1.858 1477
g Masdaq Endeksi 26100 23242 19311 15011 10.466 15645 12 888
_% % S&P Endeksi 7629 6.846 5882 4770 3.840 4766 3.756
I ) |DAX 25970 24 490 19.909 16.752 13924 15885 13719
Altin (TL) 6.684 5951 2984 1.960 1.097 781 454
(7) = Altin (Usd) 4305 4313 2623 2063 1824 1.830 1901
C = Giimiig (TL) 98,87 99,39 32,86 22 G2 1439 993 631
g uE.l Giimiig (Usd) 63,7 711 289 238 239 233 26,4
’6 Degisimler
t Usd,/TL 12 4 214 19.7 579 396 B03 250
& = Eur/TL 10,7 378 122 633 325 66,0 36,4
c E Dolar Endelsi 15 94 71 21 8,2 6,4 6,7
= g Eur/Usd 15 134 %3 34 5,0 ©,9 88
2 o Ghp/Usd 0,4 75 -19 57 -10,8 1.0 32
[J]
QD TL Gdsterge Bono (baz puan) 271 -334 88 2971 -1273 T74 318
E = TL 10 Yilhik Tahvil {baz puan) 540 22 203 1692 -1449 1142 69
"J; E g Tiirkiye 5Y CDS (baz puan) -20 -24 -21 -228 52 261 21
:0O ﬁ ng ABD 10 Yillik Tahvil (baz puan) 64 -40 71 -2 237 60 0
— = BIST - 100 Endeksi 26,4 146 316 356 1966 258 291
= o g Nasdaq Endeksi 123 20,4 286 434 331 214 436
E % S&P Endeksi 114 164 233 242 -19,4 26,9 163
I ) |DAX 6,0 23,0 18,8 203 -123 158 35
Altin (TL) 123 99,4 523 78,7 40,4 72,0 56,4
= Altin (Usd) 0,2 64,4 272 13,1 03 -3,7 252
= Gumug (TL) 05 2025 453 57,2 449 574 B4 6
uEJ Gumug (Usd) -10.4 1460 214 06 28 -119 478
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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