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Diklesen Verim Egrisi - 4 Agustos 2026

Japonya'da faizlerin %1'lere ¢ikmasiyla borglanma maliyetleri artmis, Japon yatinmecilar ellerindeki ABD tahvillerini satarak Yen'e gecis yapmislardir.
Bu durum ABD tahvil faizlerini artirirken, Yen'in deger kazanmasina (kurun diismesine) yol agmistir. Kisa donem faizleri daha diisiik kalirken, uzun
donem faizlerin artigi “Verim Egrisini” diklestirmistir.
Bu siirecin arkasinda li¢ temel sebep vardir: Japonya'nin politika degisikligi, ABD'deki uzun
donemli enflasyon endigesi ve ABD Hazine Bakanhgi'nin biitge aciklari igin yaptigi yiiklii 10Y-30Y tahvil ihraglari.

Japonya Faizleri Etkisi Altinda ABD Tahvil Faizlerinde Durum ve
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Kivilcim — Japonya'da %1
Doniim Noktasi

Sifir Faiz Caginin Sonu

BoJ faizleri %1'e gikararak on yillardir
siiren negatif faiz rejimini terk
etti.

Yerel Getiri Cazibesi

Japonya 10 Yillik Tahvil (JGB) getirileri
multidecade zirvelerine tirmanarak
Japon sermayesini kendi evine
cekmeye bagsladi.

JGB Getirileri
Yiikseliyor

Ana Mekanizma — Sermayenin

“Eve Doniisii” ve Satis Baskisi

Hedge Maliyetlerinde Patlama

Yen borglanma maliyetlerindeki artis,
Japon kurumsal yatinmcilarinin ABD
tahvili tutma maliyetini (FX hedging cost)
siirdiriilemez seviyelere ¢ikardi.

Dev Alicinin ‘Saticiya’ Doniigmesi

ABD’nin en buytik yabanci alicisi olan
Japonya'nin 1,2 trilyon dolarin tizerindeki
stoktan satig yapmasi, tahvil fiyatlarini
distrirken faizleri yukari firlatti.
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Japonya ABD

Tahvillerini Satiyor ~ ABD Tahvil Faizleri

Katlayici Etkenler — ABD i¢
Dinamikleri

Devasa Arz Baskisi (Supply Shock)

ABD Hazine Bakanligi biitge agiklarini
kapatmak igin piyasaya rekor miktarda
yeni 10Y ve 30Y tahvil siirerek faizlerdeki
yukselisi tetikliyor.

Enflasyon Katiligi ve Vade Primi

Piyasalarin uzun vadede enflasyonun
ylksek kalacagi beklentisi, yatinmcilarin
uzun vadeli kagitlar i¢in istedigi “vade
primini” (Term Premium) artiriyor.
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Yeni 10Y-30Y Arzi Vade Primi Artisi

Sonug¢ — Verim Egrisinin
Diklesmesi (Bear Steepening)

Diklesen Verim Egrisi

Kisa vadeli faizler Fed beklentileriyle
baskilanirken, 10Y ve 30Y faizlerin kiiresel
likidite cekilmesiyle filamasi egriyi dik bir
aglya getirdi.

4 Agustos 2026 Piyasa Verileri

ABD 30Y Tahvil

ABD 10Y Faizi: %5.24

Tahvil Faizi: %4.69

Verim Egrisi
BoJ Politika Faizi:
USD/JPY Paritesi:
Dolar/TL:
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https://www.oecd.org/en/publications/oecd-tourism-trends-and-policies-2026_3fd3cd75-en.html
https://economics.td.com/gbl-what-happens-in-japan-may-not-stay-in-japan#:~:text=Japan's%20rate%20normalization%20is%20reducing%20outward%20investment,volatility%20in%20energy%20markets%20has%20raised%20the
https://www.ekonomim.com/ekonomi/piyasalarda-japonya-sancisi-haberi-909902
https://tradingeconomics.com/japan/government-bond-yield#:~:text=Table_content%3A%20%7C%20Bonds%20%7C%20Yield%20%7C%20Day,2.50%20%7C%20percent%20%7C%20Jun%202026%20%7C
https://fred.stlouisfed.org/series/IRLTLT01JPM156N#:~:text=Interest%20Rates%3A%20Immediate%20Rates%20(%3C%2024%20Hours)%3A,Yields%3A%2010%2DYear%3A%20Main%20(Including%20Benchmark)%20for%20Japan.
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BOJ Politika Faizi (%) USD/JIPY Doéviz Kuru
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Ocak-Mayis arasi %0,75 seviyesinde sabit kalan faizler, 17 Haziran 2026 yili basinda 156,38 seviyesinde olan kur, Temmuz sonunda 163,86
itibariyla %1,00 seviyesine yukseltilmistir. ile zirve yapmis, Agustos basinda 157,77 seviyesine gerilemistir.
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Yil basinda 0,72 olan makas, Haziran ortasinda 0,25'e kadar daralmis, 1,40 seviyesinden baslayan getiri farki, yilin ikinci ¢eyreginde dusus

4 Agustos'ta 0,44 seviyesine toparlanmistir. gostermis ve Agustos basinda 0,99 olarak kaydedilmistir.
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