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Piyasalara-Genel Bakis

ABD hazine bakani Bessent, ‘Yen’e miidahale et, 5-10 milyar dolar alim yap’ notunu pratige doéniistlirdii. 15 yil
sonra koordineli midahale ile yen deger kazandi. Diin yeni midahale haberi gelmedi ama Bessent’in sosyal medyada,
FED'in sagladigi imkani Japonya'nin ¢abalari igin 6nemli bir destek olarak nitelendirmesi ve ‘Gniimiizdeki aylarda bu
imkanin artirilmasini tegvik ederiz’ demesi destegin slirecegi sinyalini verdi.

Japon yenindeki zayiflik sadece Japonya’nin sorunu degil. Bagta ABD olmak lizere diinya piyasalarinin sorunu. Bu
sebeple ABD’nin destek saglamasi siirpriz degil. Kaldi ki zayif yen Japon sirketlerinin ihracatini kolaylastiriyor
(Trump bundan rahatsizdi), yen kontrolsiizce zayiflama riski tasiyordu (carry trade icin tehdit, piyasalarin stabilitesi
icin tehdit), Japonya’yi elindeki ABD tahvillerini satmak zorunda birakabilirdi (ABD tahvil faizleri yiikselebilirdi,
piyasalarin stabilitesi icin tehdit). Bir tagla birkag¢ kus vurma imkanini ABD y6netimi kagirmadi.

Japonya’nin elindeki ABD tahvillerini satmasini engellemek icin FED giinliik olarak 60 milyar$ limit acti. Pandemi
déneminde verilen bu imkan tekrar saglandi (Japonya ABD tahvillerini teminat olarak verecek karsihginda dolar
alacak).

Simdilik yendeki kanama durduruldu. Ancak temel gerceve (ABD ekonomisi daha canli-giiglii, faiz farki dolar lehine,
FED BOJ’a gore daha sahin..) yenin kazanimlarini korumasi ve dolarla miicadele edebilmesi aleyhine. Bu sebeple
miidahalenin uzun soluklu olmasi gereklilik. Bessent’in ‘Gniimiizdeki aylar’ destegin siirecegini soylemesi gerekliligi
simdilik karsiliyor.

Yendeki giiglenme, dolardaki deger kaybi organik degil. Bugiin yen aleyhine-dolar lehine pozisyon almak demek
ABD hazinesine karsi pozisyon almak demek. Bu sebeple yatirnmcilar ABD-Japonya cephesinin isi ne kadar siki
tutacaklarina ve bunu hangi vadeye yayacaklarina bakiyor.

Para birimlerindeki olasi kontrolsiizliigiin 6niine gegilmesi risk istahi agisindan olumlu. Tahvil faizlerindeki yiikselig
de risk olarak takip edilmeli. Eger Kérfez sorunu ¢oziime kavugmaz ise miidahale gereklilige doniisebilir. Piyasalarin
saglikh galigmasi icin buraya da miidahale gelmesi savasin siirdiigii senaryoda siirpriz olmamali diye diisiinliyoruz.

Trump 2. Diinya Savasi sonrasi en giiclii saldiri igin iran’a bir kez daha sans verdigini sdyledi. Kérfez’deki tansiyon
biraz diistii ama risk hala yiiksek.

Giiney Kore Kospi endeksinde tek hisseye dayali ETF’ lerde kaldirag orani diisiiriildii. Boylece oynaklik azalabilir.
Kaldirag karari Kospi’nin ritmini degistiriyor, simdilik ABD teknoloji hisseleri ile arasindaki uyumu zayiflatiyor. ABD
teknoloji is kolu son giinlerde yeni girislerle yiikseliyor (Korfez’de yeni saldiri yapilmadi, petrol fiyati diisiiyor,
Japon yeni giigleniyor..).

ISM imalat verisi beklenti (53,9) lizerinde geldi (55,6). ABD ekonomisi icin olumlu sinyal. Sira istihdam verilerinde.
Bugiin agik is sayisi, yarin 6zel sektor istihdami, Cuma aylik tarim digi istihdami agiklanacak. Beklenti listii sonuglar
ABD iggiicii igin olumlu sinyal verecek. Dolar lehine fiyatlama, tahvil faizlerinde yiikselis, FED sahinliginde artig olasi
sonuglar olabilir.

Bu sabah global borsalarda risk istahi kararsiz. ABD vadelileri yiizde 0,3 civarinda pozitif. Japonya yiizde 0,3, Hong
Kong yuizde 0,5 civarinda saticili. Cin ytizde 0,2 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,69, Dolar Endeksi 100,0, ons
altin 4.060 Usd civarinda islem goériyor.

i¢ tarafta, temmuz ayi fiyat artisinin %1,78 oldu (beklenti %1,96 idi). Boylece yillik enflasyon %31,75 seviyesine indi
(son 2 veri yilhik oraninin diistigind isaret etti). Beklentinin biraz altinda gelen veri yerel varliklara sinirli (+/-) fiyat
degisimleri sagladi.
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Usd/TL:

Dolar Endeksi, yene yapilan midahale ile asagi geldi. Din

midahale haberinin gelmemesi ile dusise ara verdi. Eger
mudahale durursa dolar organik olmayan kayiplarini geri alabilir.

Kisa vadede ABD istihdam verileri, orta vadede merkez bankalari
faiz kararlari takip edilecek. Bu hafta agiklanacak ABD istihdam
verileri eger giicll gelirlerse dolar kayiplarini kismen geri alabilir.
Zayif veriler dolar aleyhine etki yapabilir.

Dolar Endeksi giline 100,0 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi
(DXY) son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri girmis
durumda. Endeks 100,5 seviyesi Uzerinde kalcilik saglarsa 102,5
ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir (bu ihtimal simdilik
zayiflamis durumda).

i¢ tarafta, temmuz ay fiyat artisi %1,78 oldu. Artis beklenti alti
geldi (sinirh olumlu). Yillik enflasyon %31,75 seviyesine indi.

Kur ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 47,55 civarinda
islem goriyor.
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Tahvil/Bono:

Gosterge tahvil faizleri son glinlerin en belirgin distsini din
yasadi. Zira Temmuz TUFE verisi beklenti (%1,96) altinda geldi
(%1,75). Yilik oran %31,75 seviyesine indi. Yillik oran 2 aydir
diistus hattinda ilerliyor. Ancak Korfez'deki risk devam ediyor ve
hizmet sektori kati olmaya devam ediyor.

Hazinenin fonlama tutarini azaltmasi tahvil piyasasina destek
olan diger bir etken oldu. Hazine ayrica bono ve dolar cinsi
kiymetlerin vadelerini kisaltti, tahvil musterileri icin olumlu oldu
diye degerlendiriyoruz.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller ginii sirasiyla %41,74 ve
%34,84 seviyesinde tamamladi

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yukari ataklar su agamada yeni bir yiikselisi baglatacak giigte
olugmuyor... Pazartesi glinii yukari acilisin ardindan yeniden
seans i¢i asagl baskinin olustugu piyasada, BIST 100 Endeksi glinii
-%0.35 oraninda deger kaybiyla 13,410 puandan tamamladi.
Endekste 19 Haziran tarihinde baslayan ve 14,000 desteginin
kirilmasiyla hiz kazanan kisa vadeli disis trendinin, cuma giini $
bazli grafiklerde ana trend destegi olarak izledigimiz
(2755=13,000) seviyesine geri cekilmelerinde tepki yukselisi
olusturdugunu  goézlemliyoruz. Bankaciik sektor hisseleri
onclliginde gergeklesen tepki alimlarinin, haftanin ilk islem
glninde yukari hareketi stirdirmekte zorlanmasi dikkat cekiyor.
Yukari ataklarin su asamada yeni bir yikselisi baslatacak giicte
olusmadigi piyasada, 13,900/14,000 bandi yukari ataklarda giicli
direng bolgesini olusturuyor. Kisa vadeli disls trendinin asiri
satim bolgesinden (Urettigi ara ylkselis sinyallerinin yeterli
katilimla desteklenmedigi piyasada, tepki hareketinin giiclini
teyit edebilmek icin 14,000 direncinin asilmasi gerekiyor. Aksi
taktirde zayif ylkselis denemelerinin yeniden olusturacagi asagi
baskiyla birlikte kritik 13,000 desteginin kirilmasiyla satis
baskisinin daha uzun periyotta daha alt noktalari test etme riski
glindeme gelecektir.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

ABD ve Japonya ekonomi yonetimi yendeki zayifliga engel olmak
icin koordineli midahale halindeler. 15 yil sonra tekrar beraber
hareket etmeleri yeni gliglendirdi.

ABD, ucuz yenin Japon sirketlerine verdigi fiyat avantajini, ABD
tahvillerinin satilma, kiiresel para piyasalarinda oynaklik risklerine
engel olmayi saglamayi hedefliyor.

Yatirmcilar yeni miidahale endisesi ile yen aleyhine pozisyon
almaktan imtina ediyor. Boylece mudahale sonrasi olusan
kazanimlar korunuyor.

Kisa vadede ABD istihdam verileri, orta vadede merkez bankasi
sahinlikleri yen-dolar dengesi icin 6nemli olacak diye dislinliyoruz.
Eger bu hafta ABD istihdam verileri guigli gelirse dolar kayiplarini
geri almak isteyebilir. Zira glicli veriler FED igin faiz artisi kapisinin
biraz daha acgilmasi anlamina da gelecek. Zayif veriler ise
midahaleyi destekleyici rol tstlenebilir.

Korfez’de tansiyonun artmamasi da dolar aleyhine fiyatlamaya
katki sunuyor. Olasi ABD saldirisi dolara gig verebilir.

ABD’de biyime %2,1'den %1,5’e duslst, PCE’'nin %4,1'den
%3,7’ye gevsemesi sonrasi gozler aylk istihdam verisinde. Temmuz
istihdam sayisinin 80 bin olmasi, issizlik oraninin %4,2 seviyesinde
sabit kalmasi bekleniyor. Veri seti Cuma 15:30’da agiklanacak.

Dolar Endeksi giine 100,0. Dolar Endeksi son bir yil siiren 96,5-
100,5 bandina geri dondu. Bandin Ustiinde kalicilik saglamasi 102,5
ve ardindan 104,5 civari hedeflenebilir (bu ihtimal simdilik
zayifladi).

Bu sabah 1,151 seviyesindeki paritede 1,155 ve 1,161 seviyeleri
giin ici direng; 1,147 ve 1,142 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

4.08.2026

YATIRIM
ROTASI

Degerli Metal:

Kiymetli madenler son giinlerde haber akisina daha az reaksiyon
veriyor. ABD saldiri ihtimalinin artmasi, ardindan saldirilarin
yapilmamasi, yene miidahale gibi giiclii haberlere ragmen altin-
glimiis minor fiyat degisimleri yasiyor.

Son giinlerdeki seyir fiyatta sikisma oldugunu gosteriyor. Bir
karar ani yaklasiyor olabilir.

Eger jeopolitik risk azalirsa kirllmanin yukari yonde olma ihtimali
ilk secenek olabilir. Teknik olarak 3950S$ seviyesi Uizerinden
kalinmasi zemin olusturma, dengelenme igin destekleyici.

Eger ABD iran arasinda saldirilar yogunlasirsa bu asagiya
sarkmaya yol agabilir (3880$, 3700S).

Bu hafta ABD istihdam haftasi. Giglii veriler dolara ve ABD tahvil
faizlerine gii¢ kazandirabilir. Kiymetli madenler baskilanabilir.
Zayif veriler ise tersi yonde etki yapabilir.

Altin ve glimis mayis ayindan gelen algalan trendin Uzerine
kalmaya ve tepki lretmeye calsiyorlar. Destekler ise 55-56S,
4000S$ ve 3960S seviyeleri. Gimiste 61 ve 63S, altinda 4200 ve
44008 seviyesi kisa vade icin ara direng konumunda.

Bu sabah 4.060 Usd seviyesindeki ons altinda 4.110 ve 4.180 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.000 Usd ve 3.950 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugilin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, tahvil faizlerinde yukari risk ¢okga konusuluyor. Eger
yene yapilan midahale gibi tahvillere de muidahale yapilirsa bu
tahvil faizlerini asagi ¢ekebilir. Aksi halde yukari risk Demokles’in
kilici gibi akillarda kalabilir. Bu hafta ayrica ABD istihdam verileri
takip edilecek. ABD 10Y tahvili %4,68 ile giine basliyor.

i¢ tarafta, Korfez’de artan ve yiiksek seyreden tansiyon ve yol
actigl-acacagl sorunlar takip ediliyor. ABD’nin yeni saldiri
dizenlememesinin yarattig iyimserlik 6ne ¢iksa da enerji sorunu
devam ediyor. Temmuz enflasyon verisi beklenti altinda gelerek
sinirh bir iyimserlik yaratti.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 233 baz puan ile gini

tamamladi. Eurobondlar sinirh pozitif seyir izledi, birim fiyatlar
+2/+36 cent araliginda degisti.
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8 17:00 ABD'de JOLTS istihdam agiklanacak

18:00 TCMB Temmuz Fiyat Geligmelen dederfendirmesi yayinianacak
- SpaceX, HSEC bilanco acikiayacak
- ABD¥de Kansas, Michigan, Missouwri ve Washington eyaletierinde dn secimler dizenlenacek
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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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