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Piyasalara-Genel Bakis

Beklentiler ve ekonomik veriler umut verici ancak Amerikan tahvillerinde faiz yénelimi yukari. Bu iki farkli fiyatlama
da kisa vadede faizlerin yonelimi orta vadede ise beklentilerin piyasaya yon vermesi daha olasi.

Bu aksam aciklanacak olan FED toplant: tutanaklari yakindan takip edilecek. Faiz indirimi/arttirnrmi hakkinda
toplantida not edilmis olan yorumlar ve beklentiler takip edilecek en 6nemli dip notlar olacak. Bir yandan sene
sonuna kadar FED’in faizleri yiikseltmeyecegi ve sabit tutacagi beklentisinin piyasada kabul gordiigiini
izliyoruz. Tutanaklarda bu beklentilerle paralel olursa piyasada hafta basindan beri yasanan olumlu hava
artarak devam edebilir.

Diin Amerika 30 yillik tahvil faizlerinin %5.33 seviyesini gormesi ve son 19 yildaki en yiiksek seviyelere ulagmasi
piyasalardaki FED faiz beklentilerinin tam aksine bir hareket. Bunun ana sebebi global piyasalarda hala
canliigini koruyan biiyiime beklentileri. Jeopolitik haber akisi, yiiksek faiz seviyeleri ve belirsizliklere ragmen iyi
gelen sirket karhliklari, petrol sokunu iyi yoneten gelismekte olan lilkeler ve Avrupa’nin nispeten iyi durumu;
bunlar biiyiime beklentilerini canli tutan 6nemli sebepler.

Bu gelismeler isiginda eylil ayi ortasinda yapilacak FED toplantisinda faizlerin %3.50 - %3.75 araliginda sabit
tutulmasini bekliyoruz. Bu degisen beklentiler DXY endeksinde asagi yonli harekete (dolarin globalde deger
kaybetmesi) ve Amerikan borsalarinda pozitif fiyatlamalara sebep oluyor.

Jeopolitik haber akisina baktigimizda; iran ve Amerika arasinda karsilikli agiklamalar devam ediyor ancak hala bir
¢ozim masaya gelmis degil. Diin iran disisleri bakani Arak¢i Amerika’nin ateskes teklifini reddettiklerini ve
savasa ara verilmesini degil, savasin bitmesini istediklerini agikladi. iran kasim ayindaki Amerika ara secimlerinin
farkinda ve Trump’i sikistirip vakit kaybetmeyi goze alarak kalici bir anlagsma tarafinda israrci goziikiiyor. Gegtigimiz
haftaya kadar daha ¢ok askeri tedbirler etrafinda kiimelenen yaptirimlarin yeni donem itibariyla ekonomik
tedbirlerle devam edecegi ABD tarafindan belirtilmisti. Bu konu ile ilgili somut bir yaptirim haftanin ilk iki gint
itibariyle agiklanmasa da bu konu yakindan takip edilmeli.

Ozetle haftanin kalaninda global tarafta ana baslik Kérfez’den gelecek haberler ancak ingiltere, Japonya ve
Avrupa’dan gelecek enflasyon verileri, ABD tahvil ihaleleri ve bu aksam agiklanacak FED Toplanti Tutanaklari,
Cuma giinii imalat-hizmet PMI verileri de 6ne ¢ikan diger baslklar olacak.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirh negatif. ABD vadelileri ylizde 0,1-0,30 araliginda negatif. Hong Kong
yuzde +0,3, Cin ylzde -1,8, Japonya ylzde -2,8 civarinda islem goériiyor. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,70, Dolar
Endeksi 99,6, ons altin 4.350 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, Korfez’deki siireg ve tahvil faizlerindeki hafif gevseme (MB’den faiz indirim beklentileri) 6ne cikiyor.
Piyasada mevcut ekonomik politikada degisiklige gidilecegi yoniindeki haberlere karsin Merkez Bankasi agiklama
yaptl. TCMB mevcut uygulanan ekonomi politikasinda bir degisikligin gindemde olmadigini belirtti.

Diin 4 yil vadeli TUFE’ye endeksli ve 9 yil vadeli tahvil ihaleleri yapildi. Hazine ayrica Persembe giinii 1 yil vadeli
dolar cinsi tahville borglanacak ve bdylece agustos ayl borglanma programi tamamlanmis olacak.

Tlketici gliveni, reel sektor gliveni, kapasite kullanimi haftanin makro verileri.
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Amerikan tahvil faizlerindeki baskinin devam ettigini izliyoruz.
FED faiz indirim beklentileri ve Amerika borsalarinda piyasa daha
olumlu ancak gliglii beklenen biylime verileri tahvil faizlerinde
baski yaratiyor.

Korfez’de devam eden goriismeler ve sirekli yapilan karsilikh
aciklamalar ise baskinin daha da hafiflemesini engelleyen en
6nemli sebep. Askeri tedbirlerin yani sira ekonomik tedbirlerinde
ABD hazinesi tarafindan yurdrlige alinmasi bekleniyor.

ingiltere, Japonya ve Avrupa’dan gelecek enflasyon verileri,
ABD tahvil ihaleleri ve bu aksam agiklanacak olan FED Toplanti
Tutanaklari, Cuma giinii imalat-hizmet PMI verileri de 6ne gikan
diger bashklar olacak.

Dolar Endeksi gline 99,6 seviyesinde basliyor. Dolar Endeksi (DXY)
son bir yildir gegerli olan ana 96,5-100,5 bandina geri donmis
durumda. Endeks 100,5 seviyesi tzerinde kalicilik saglarsa 102,5
ardindan 104,5 seviyesi hedef haline gelebilir (bu olasilik simdilik
azalmis durumda).

ic tarafta, piyasada Merkez Bankas’nin mevcut ekonomik
politikada degisiklige gidecegi yonindeki haberlere karsin
Merkez Bankasi agiklama yapti. TCMB mevcut uygulanan
ekonomi politikasinda bir degisikligin glindemde olmadigini
belirtti.

Korfez'deki stire¢ ve tahvil faizlerindeki hafif gevseme (MB’den
faiz indirim beklentileri) éne gikiyor.

Kurda ilimh yukari egilimini koruyor. Bu sabah 47,9 civarinda
islem gorlyor.

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

19.08.2026

Diin 4 yil vadeli TUFE’ye endeksli ve 9 yil vadeli tahvil ihaleleri
yapildi. Yukari yonli revize edilen enflasyon beklentilerine
ragmen Merkez Bankasi’nin faizlerde asagl yonlG indirimlere
niyetli oldugunu belirtmesi haftanin ilk iki is glninde tahvil
fiyatlamalarina olumlu yansidi.

Hazine ayrica Persembe giini 1 yil vadeli dolar cinsi tahville
borglanacak ve agustos ayi borglanma takvimi tamamlanmis
olacak. Eylil ve Ekim ayi borglanma agisindan Agustos ayina gore
daha rahat. Bu sebeple faizlerde olasi asagi yonli hareket
hazinenin bu ayki borglanmalarinin ardindan Kérfez’deki durum
ve enflasyon verilerine de bagh olarak diistis gosterebilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller gegcen haftayi sirasiyla
%40,96 ve %35,09 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Ara yikselis hareketinin ardindan dengelenme siirecinin devam
ettigini gozlemliyoruz ...

Sali glini yatay bir seyrin hakim oldugu piyasada, BIST 100
Endeksi glinli -%0.03 oraninda hafif bir deger kaybiyla 14,127
puandan tamamladi.

Dolar bazh grafiklerde ana trend destegi olarak izledigimiz
(275$=13,000) seviyesini koruma cabasinin olusturdugu tepki
stirecinin, gegtigimiz hafta 13,900/14,000 hedef seviyesini yukari
gectigini gozlemliyoruz. Boylece ana trend destegi Uzerindeki
olasi bir taban olusumu igin hareketi kisa vadeli olarak olumlu
degerlendirdigimiz piyasada, hafta igerisinde olusacak seans igi
geri c¢ekilmelerde 13,900/14,000 seviyesini ilk 6nemli destek
noktasi olarak izlemeyi strdirtyoruz. Ara yikselis egilimini
13,900/14,000 destegi tzerinde siirdiirmeye calisacak piyasada,
bu seviyenin korunmasiyla olumlu seyrin devam edecegini
dislntyoruz.

Dolayisiyla ara yikselis egiliminin ardindan tepki hareketinin
gliclinG teyit edebilmek agisindan 13,900/14,000 direng bandinin
asilmasinin olumlu oldugu piyasada, kisa vadeli yeni bir yikselis
trendinin  baslayabilmesi igin 14,350 seviyesinin asiimasi
gerekiyor. Bu durumda TL bazinda tarihi zirve bolgesi olan 15,200
seviyesi hedefiyle yeni bir fiyatlama alani olusabilecegini
dlslindyoruz.13,900 altindaki hareketlerin ise ara tepki stirecinin
ardindan piyasada yeniden asag riskleri giindeme getirebilecegi
unutulmamaldir.
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1,1584 0,12% 1,3538 0,03% 4.347 -1,04% 222 2 4,69 -0,05
Eur/Usd: Degerli Metal:

ABD’de yatay gelen enflasyon ve dlsiik gelen istihdam verileri
sonrasl piyasa sene sonuna kadar FED’in faiz arttirrmi yapmayacagi
konusunda hemfikir. Beklentiler FED faiz degisiminin notr
noktasina geldigini gosteriyor.

Degisen bu beklentilerle beraber bu hafta Kérfez’den gelebilecek
olasi olumlu haberler DXY’de gevsemelere sebep olabilir.

Ozetle ekonomik veriler umut vaat ederken jeopolitik taraf
belirsizligin ana unsuru. Bu iki farkli yon DXY’deki bant hareketinin
devaminin ana sebebi olarak 6ne ¢ikiyor.

Dolar Endeksi gline 99,6 seviyesinde basliyor. Endeks 96,5-100,5
bandinda bir yil gecirdikten sonra bu bandi yukari yonde kirmisti.
Yukaridaki ifade ettigimiz gelismelerle tekrar bandin igine girdi ve
yukselis potansiyelini azaltti.

Bu sabah 1,1580 seviyesindeki paritede 1,161 ve 1,163 seviyeleri
gln ici direng; 1,155 ve 1,151 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugtin yatay seyir izleyebilir.

Altin ve giimiis, haftaya baslarken FED faizlerinin sene sonuna
kadar sabit kalacagi beklentisi sonrasi yoniinii yukari ¢evirmisti.
Ancak Korfez'deki belirsizliklerin hala masada olmasi ve global
tarafta bliyime verilerinin hala yiksek bekleniyor olmasi sebebiyle
Amerika tahvil faizlerinde baski devam ediyor. Din 30 vyilliklar
%5,33’0i gorerek son 19 yilin en ylksek seviyesine ulasti. Bu durum
Altin ve Giimiig’iin yukari yonlii olasi trend hareketinin 6niindeki
en onemli engel ve din degerli metaller bu sebeple saticili
seyretti.

Gilimiis tarafinda 63 $ seviyesini destek seviyesi olarak izlemeye
devam ediyoruz. Bu seviyenin Uzerinde kalinmasi onimuzdeki
donem gumdisin yukari yonli hareketinin devami agisindan
onemli.

Altin icin ise 4.380 — 4.400 $ bolgesi yukari yonli hareketlerin
devami icin asilmasi gereken ilk bolge olarak takip ediliyor.

Haftanin ilk iki glni bu seviyelerin yukari yonli asilmaya
cahsildigini izledik ancak Altin 4.380 seviyesinin Uzerinde
tutunamadi.

Bu sabah 4.350 Usd seviyesindeki ons altinda 4.400 ve 4.500 Usd
seviyeleri giin ici direng, 4.350 Usd ve 4.270 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugilin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, pozitif datalara ragmen tahvil faizlerinde hala olumlu bir
fiyatlama gérmiiyoruz. Oniimiizdeki dénem yatirimcilarin biiyiime
ile ilgili yuksek beklentileri tahvil faizlerini baski altinda tutuyor.
Diin Amerikan 30 yillik tahvil faizlerinin %5.33 seviyesini gormesi
ve son 19 yildaki en yiiksek seviyelere ulagsmasi bu baskinin
devam ettiginin en 6nemli gostergesi. ABD 10Y tahvili %4,70 ile
gline basliyor.

i¢ tarafta, eurobondlarda fiyatlama davranisi global tarafla paralel
ilerliyor.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 222 baz puan ile glni
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi.

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr
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Glindem - "Gostergeler
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_8 09:00 ingiltere’de temmuz ayr tiketici enflasyonu verileri aciklanacak
8 21:00 Fed FOMC tutanaklan aciklanacak
- ABD Hazine Bakanligi 16 milyar dolarlik 20 yil vadeli tahvil ihrac edecek
18 Afu2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd/TL 4794 4296 3538 05 1871 1340 TA4
E Eur/TL BST 5055 3667 2686 2001 1511 9.10
I Deolar Endehsi 5T 9632 108 49 10133 10352 56T B994
E Eur,/Usd L1584 11752 10366 11059 10897 11376 1222
E Ghp/Usd 13540 13448 12515 12754 12071 13553 1368
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= Gamis (TL) DEE3 o030 3286 2262 1439 993 631
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E) 2 2| rhiye SY COS [baz puan) A7 24 21 228 52 261 2
g lE EE AED 10 Yillik Tahvil {baz puan) 52 -40 71 2 237 &0 0
7]
:o - BIST - 100 Endeksi 255 146 316 3B6 1366 258 1
— @ % ha&daq End-.E'IGi 69 204 286 434 331 214 436
E g &P Endelsi 124 164 233 242 -19.4 269 163
I ) |Dax 67 30 188 203 -135 158 35
Altin {TL) 126 904 523 8.7 404 720 564
= Altin {Usd) 08 644 272 131 03 37 2532
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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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