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Piyasalara'Genel Bakis

ABD Yiksek Mahkeme’nin 20 Subat 2026 tarihli karariyla IEEPA (Uluslararasi Acil Ekonomik Gugler Yasasi)
Uzerinden tarife koyma yetkisini iptal etmesi, Trump yonetimi igin bir "hiz kesici" oldu. Trump politikalarinin
temelini olusturan korumaci tarife uygulamalarinin iptal edilmesi, ABD yonetiminin farkl ¢oziimler aramasina ve
karar slrecinin uzamasina yol agabilecegini dislinlyoruz. Bundan sonraki siiregte Trump ¢6zim bulmak ve
mevcut tarifeleri (aslinda politikasini) yasal zemine oturtmak zorunda. Yonetimin uygulayacagi farkli yontemler
ekonomik etkilerin netlik kazanmasinin zaman alacagi bir doneme isaret ederken, belirsizligin devam etmesine
neden olabilir.

IEEPA (Uluslararasi Acil Ekonomik Giigler Yasasi) tizerinden tarife koyma yetkisi, Trump tarafindan "her seye,
herkese, hemen" tarife koymak igin bir ticaret silahi olarak kullanildi. Yeni donemde uygulanacak olan diger
yontemler ise Trump'in "ortalama tarife" hedeflerini teknik olarak zorlastirmasina ragmen, Trump'in Section 122
(gecici genel tarife) ve ardindan gelecek olan Section 301 (kalici sektor tarifeleri) hamleleri yan yollardan pazarhk
araci olarak kullanilabilir.

Jeopolitik riskler, tarife glindemi derken Carsamba glni yapay zeka temasi igin olduk¢a 6nemli olan Nvidia
bilangosu agiklanacak. Yapay zekanin bir "trend" mi yoksa "yeni ekonomik temel" mi oldugunu belirleyecek.
Eger Nvidia beklentileri asar ve Blackwell Ultra gipleri igin olumlu sinyal gelirse, Al tartismalari bir sire
otelenebilir.

Makro tarafta son agiklanan ABD biyime verisi beklentilerin altinda kalarak yizde 1.4 blylUmeyi isaret etti.
FED’in enflasyon gostergesi Kisisel tiketim harcamalari verisi ise beklentilerin Ustiinde yillik bazda ylzde 3 artisa
isaret etti. iki veriyi birlestirdigimiz zaman ekonominin yavasladigi ve fiyatlarin yapiskanlk gosterdigi goriliyor.
Ekim-Kasim 2025 donemindeki hilkiimet kapanmasi blylime verilerini asagi ceken en biiyik teknik faktor oldu.
Ayrica, ihracattaki disiis ve kamu harcamalarindaki azalma biytimeyi baskiladigini not edelim.

Avrupa tarafinda, Avrupa Parlamentosu'ndaki ana siyasi gruplar, ABD Baskani Donald Trump’in yeni glimrik
vergisi programina iliskin detaylar netlesene kadar ikili ticaret anlasmasinin onaylanmasina yonelik yasama
¢ahismalarini askiya aldiklarini duyurdu.

Bu hafta ekonomik ajanda yogun. Ancak g¢ok kritik diyebilecegimiz bir veri bulunmasa da veriler kiimilede bir
agirhga sahipler ve beklentilerden saptiklari 6lglide hareket yaratabilirler. ABD Baskani Trump bugin, Birligin
Durumu konusmasinda énuimuzdeki yil igin yonetiminin politika énceliklerini duyuracak.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalar ylzde 0,2-0,3 araliginda pozitif. Japonya
ylzde 0,76 civarinda , Cin ylzde 1 civarinda alicili, Hong Kong yiizde 1 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,04, Dolar Endeksi 97,7, ons altin 5.188 Usd civarinda islem goriyor

i¢ tarafta, dezenflasyon ana konu olmaya devam ediyor. Subat ayi beklentileri (%2,5 - %3) yoniinde sekilleniyor,
gecen yilin Subat ayina (%2,27) gore piyasa beklentisi biraz daha yiiksek. Bu durum, yillik enflasyondaki distsiin
bu ay 6zelinde bir miktar hiz kesmesine veya yatay seyretmesine neden olabilir. Mart ayindan itibaren baz
etkisinin tekrar devreye girmesiyle daha net bir tablo olusacagini dislinlyoruz.
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Usd/TL:

ABD makro verileri FED’in faiz indiriminde bekle-gor tutumunu
destekliyor. Cuma glinii beklenti Ustlinde gelen PCE verisi
enflasyon tarafinda katiliklarin devam ettigini gosterdi.

Trump’in uyguladigl korumaci gtimriik tarifelerine yonelik Yuksek
Mahkeme den c¢ikan iptal karari ise ABD tarafinda glgler
ayriliginin devam ettigine isaret etti. Bu durum dolar talebini
azaltan endiselerin bir miktar azalmasina destek olabilir. Diger
taraftan Trump’in yan vyollardan tarife adimlari atacagini
belirtmesi ise fiyatlamalarin (dolar talebinin) kuvvetlenmesi
oniinde engel olmaya devam ediyor.

Ekonomik ajanda da yogun, ancak cok kritik diyebilecegimiz veri
yok ama kiimile bir agirliklari var. Beklentilerden saparlarsa
hareket yaratabilirler.

97 seviyesi Uzerinde kalicilik arayan Dolar Endeksi son haberlerle
zayifliyor.

i¢ tarafta, ana cerceve ayni, enflasyonla miicadele siiriiyor ve
TL’nin glicli kalmasi 6nemli sac ayaklarindan biri.

Diinyada gelismekte olan iilkelere artan ilgi TL icin de
destekleyici oluyor. Ancak bélgemizde artan tansiyon ise biraz
one cikiyor.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,85 civarinda
islem goriyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 44,00 ve 44,50
one cikan teknik seviyeler.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

24.02.2026

YATIRIM
ROTASI

Tahvil/Bono:
Merkez Bankasi Baskani Fatih Karahan’in gergeklestirdigi yilin ilk
Enflasyon Raporu sunumunda hizh faiz indirim siirecine ‘esik bir
miktar yiiksek’ agiklamasi piyasalarda mart ayi toplantisi igin
TCMB’nin  temkinli  faiz indirimine gidecegi beklentisini
kuvvetlendiriyor.

Diger taraftan faiz indirimlerinin "temkinli" ve "veriye dayah"
yapilacagi mesaji, uzun vadeli enflasyon beklentilerini dizginledigi
icin orta vade dezenflasyon sureci icin olumlu goriniimin devam
etmesine neden oluyor.

Kisa vade tahvil talebinin hizlanmasi igin subat ayi enflasyon
verisi dnemli olacak. Verinin dezenflasyon siirecinin desteklemesi
halinde tahvil talebi artabilir. Tahvil faizlerinde yon asagiya
donebilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %36,17 ve
%30,47 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):
14,500 seviyesini guglu
strdiriyoruz ...

direng bolgesi olarak izlemeyi

Pazartesi glini alicih bir seyrin yasandigi piyasada, BIST100
Endeksi, glini %0.92 oraninda deger artisiyla 14,061 puandan
tamamladi. Piyasada kisa vadeli yikselis trendi igerisindeki gligli
seyrin  gectigimiz hafta 14,500 ana hedef noktasindan
olusturdugu realizasyon egilimini, 13,700 ara destegi Uzerinde
karsilama cabasi 6n planda. Gun icerisinde yasanacak hareket
kapsaminda, 13,700 destegini yakindan izlemeyi strdirlyoruz.
13,700 destegi Uzerinde dengelenmeyi basaracak hareketler,
piyasada kisa vadeli ana diren¢ noktasi olarak izledigimiz 14,500
seviyesi altinda vyatay bir seyri beraberinde getirecektir.
Dolayisiyla kisa vadeli teknik resmin su asamada 14,500 altindaki
hareketlerde baski altinda kalmaya devam edecegini dislintyor
ve 13,700 destegine geri g¢ekilmelerin bu kapsamda yakindan
izlenmesini 6neriyoruz. 13,700 altindaki hareketler ise bir alt
noktada ana destek olarak izledigimiz 13,300 seviyesini baski
altinda tutmayi sirdirecektir. Endeksin yatay seyrin ardindan
yeniden yukari hareketinde glic kazanmasi ise 14,500 (zerinde
glindeme gelecektir.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

ABD Yiksek Mahkemenin Trump’in uyguladigi glimrik tarifeleri
iliskin iptal karari sonrasinda dolar talebinde sinirli deger kaybi
yasandi. ABD tarafinda alinan karar kuvvetler ayriliginin saghkli bir
sekilde isledigini gosterdi. Trump, ilk baskanlik déneminde
atadigi iki yargi¢ cogunlukla birlikte oy kullandi.

Trump’in ikinci baskanlik doneminde uyguladigi politikalar
yatirnmcilarin ABD dolarina karsi glven kaybi icinde olmasina
neden oluyor. ABD Baskani Trump’a ragmen alinan hukuk kararinin
yatirimcilar nezdinde karsiliginin olacagini dusiiniyoruz. Kisa vade
icin Trump ve yonetiminin giimrik tarifeleri icin yan yollar bulmasi
ve tarife adimlarinda baslangic donemine donillemeyecegi icin
Trump mevcut hali koruyabilir ve devamliligini saglayabilirse piyasa
fiyatlamasi mevcut gercevesinde kalabilir.

FED’in onemli isimlerinden Christopher Waller, FED'in bir sonraki
politika toplantisinda faiz indirimini destekleyip desteklememe
kararinin, Mart basinda agiklanacak isgticli piyasasi verilerine bagli
olacagini séyledi. Uyelerin bekle-gér konumuna agirlik vermesi
yilin ikinci yarisina kadar faiz indirim beklentilerinin azalmasina
neden oluyor.

97 desteginin Uzerinde saglamlasarak 98-100 hattina dogru
ilerlemek isteyen Dolar Endeksi, gline yatay bashyor.

Bu sabah 1,178 seviyesindeki paritede 1,184 ve 1,192 seviyeleri
gin ici direng; 1,177 ve 1,172 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

ABD merkezli haber akisi fiyatlama dinamiklerinin temelini
olusturmaya devam ediyor. Jeopolitik tarafta ABD-iran arasinda
gerilim devam ediyor. iran ile ABD arasinda Umman'in araciliginda
devam eden niikleer gorismelerin Gglinct turunun 26 Subat'ta
isvicre'nin Cenevre kentinde yapilacagi duyurulmustu.

ABD, iran'l cevreleyen cografyada askeri varligini giderek
arttirirken, gozler mizakerelerin sonug verip vermeyecegini
cevrildi. Belirsizligin arttigi noktada yatinmcilarin givenli liman
talebi artig gosteriyor. Altin diin glinli yaklasik ylizde 2.25 ,Glimis
ise yuzde 3,80 artis ile kapadi.

Diger taraftan ABD kanadinda yiksek Mahkemenin gimrik
tarifelerine iliskin iptal karari sonrasinda yeniden ticaret
belirsizliklerine neden olacagl endisesiyle yatirimcilarin altin
talebine yonelmesine neden oluyor.

Bugin ABD Bagkani Trump, Birligin Durumu konusmasinda
onumuzdeki yil icin yonetiminin politika dnceliklerini duyuracak.
iletecegi mesajlar fiyatlamalara etki edebilir.

Cin piyasalarinin agilmasi ile gline kar satiglari baglayan Altin
fiyatlari igin 5.120 Usd seviyesi Uzerinde yukari istek devam
edebilir. GUmdus icin kritik direng bolgesi 90-92 Usd olarak
karsimiza gikiyor.

Bu sabah 5.180 Usd seviyesindeki ons altinda 5.200 Usd ve 5.330
Usd seviyeleri giin igi direng, 5.120 ve 5.000 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugln sinirh negatif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump politikalari yine gindemi kaphyor. Tarife
politikalarin iptal karar sonrasinda ABD 10 yillik tahvil talebinde
canlilik gozleniyor. Diin ABD 10 yillik faizi ytzde 1,47 distsle glini
4,03 seviyesinden kapadi.

i¢ tarafta, ajanda yogun degil. Jeopolitik tarafta yasanan haber
akisi ve ABD-iran goériismelerinin sonucu fiyatlamalara etki
edebilir. Bolgede tansiyonun artmasi eurobondlara sinirli baski
yaratabilir.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 224 baz puan ile glinli yatay
tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyir izledi, birim fiyatlar (-5
0 cent) araliginda degisti.
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TCMB Sektorel Enflasyon Beklentileri verilerini agiklayacak
ABD'de tiiketici gliven endeksi aciklanacak

ABD Baskani Trump, Birligin Durumu konusmasinda énumtzdeki yil icin yonetiminin politika 6nceliklerini duyuracak.
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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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