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Piyasalara'Genel Bakis

Yetki agimi / yetkisiz imza

Gectigimiz Nisan ayinda anons edilen ve gok ses getiren ve teamiillerin 6tesinde bir tarzla stire¢ yonetimi yapilan
Trump glmrik tarifeleri, ABD Yiiksek Mahkemesince iptal edildi. Baskanin acil durum yasasini kullanarak
‘karsilikli” tarifeler uygulamasinin yetkisini astigina hilkkmedildi.

Su ana kadar yapilan ve sireci devam eden tarife anlagsmalarinin gegerlilikleri ise su net degil. Avrupa, gimrik
anlagmasina yonelik galismalari durdurmak istiyor ¢linki iptal karari sonrasi ABD’nin pozisyonunun netlesmesini
istiyor.

Trump yonetiminin yetki asimi karari ile (i)- uygulamada bosluk yaratmamalari, devamlilik saglamalari gerek,
(ii)- Trump politikasini uygulamada en 6nemli silahini-kaldiracini kaybetti. Tarifelere yonelik nasil bir ¢éziim,
nasil bir alternatif bulacaklari hem diinya hem ABD hem FED hem piyasa igin 6nemli.

Eger Trump yonetimi, mevcut halin devamini bosluk olusmadan saglarsa o vakit diinya ticareti mevcut halde
islemeye, diinya piyasalari mevcut denge noktalarini biyik oranda koruyama devam edebilir. Uygulanmakta
olan tarifelerin yasala zemini olmadigi karari alindi. Trump ¢6ziim bulmak ve mevcut tarifeleri (aslinda
politikasini) yasal zemine oturtmak zorunda.

Tarife anlasmalarinin altindaki imzasi yetkisiz hale gelen Trump Mart sonunda Cin’i ziyaret edecek. Ziyaret 6ncesi
gelinen durum Cin yonetiminin elinin glglendigini isaret ediyor. Trump iceride de gliciini kaybedebilir. Gimrik
tarifeleri yolu ile ABD’de yatirimlari artirmaya, ABD’yi gliclendirmeye, yatirnrm merkezi yapmaya calisiyordu.
Ulkeler ve sirketler buna gére pozisyon almis durumdalar. Diger yandan biriken giimriik vergilerinin ABD halkina
dagitilmasi amaglaniyordu, gelir dagilimi bozuklugunu azaltici bu soylem se¢menlerin Trump sempatisini
artirabilirdi. Ancak bu politik kaldiragta akamete ugramis gibi gériiniyor.

Yeni haftanin diger sicak konusu iran. ABD saldiracak mi, saldiracaksa siire-yogunluk-cap-etki ne olacak sorulari
yanit ariyor. iki ilke arasinda miizakere hali devam ediyor ama ABD’li yetkililerin agiklamalari miizakere
strecinin bir anlami olmasini giin gectikce azaltiyor. Bu sebeple saldiri olacak mi sorusunun cevabi ‘evet’e yakin.

FED ve piyasalar da netlesme ihtiyaci igindeler. Hem iran konusunda hem tarife konusunda. Yatirimcilar giivenli
liman taleplerini artiriyorlar; altin-giimus alicili. ABD vadelileri ve Asya piyasalar saticili. Cin piyasalari uzun
tatilden yarin donecek; tatil boyunca biriken haberler yarin sabah fiyatlanacak.

Bu hafta ekonomik ajanda yogun. Ancak gok kritik diyebilecegimiz bir veri bulunmasa da veriler kiimilede bir
agirhga sahipler ve beklentilerden saptiklari élgiide hareket yaratabilirler. Tabi fiyatlara etki yaratmalari icin iran
ve tarife konularinin alan tanimasi gerek.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadeli piyasalari yiizde 0,6-0,9 araliginda negatif. Japonya
ylzde 1,1 civarinda saticili, Hong Kong yiizde 2,3 civarinda alicili.. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,09, Dolar Endeksi
97,4, ons altin 5.170 Usd civarinda islem goriyor

i¢ tarafta, dezenflasyon ana konu. Dezenflasyon hizindaki yavaslamaya ragmen globalde ‘gelismekte olan
Ulkelere yonelik talep artisi’ yerel varliklara ilgiyi koruyor.

Cuma aksami Hazine mart ayi borglanma programini agiklayacak. Subat sonu agiklanan rakamlar 390 milyar TL
itfa karsihgl 312 milyar TL fonlama yapilmasi ydniinde idi. Programda bono, TUFE-TLREF-sabit kuponlu tahviller,
altin tahvil-sukuk ihraglari yapilacagina yer verilmisti. Programin nihai hali Cuma aksam ilan edilecek.
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Usd/TL:

Dolar Endeksi haftaya hafif zayif baslangi¢ yapiyor. Arka planda
Cuma gunu gelen makro verilerin karisik sinyal tGretmesi (PCE
hafif yiksek, 4C blyume major zayif geldi), Trump’in tarife
belirsizligi, ABD parasina olan giivenin erozyona maruz kalmasi
gibi sebepler yer aliyor.

Bu hafta olasi iran saldirisi, tarife iptaline Trump ydnetiminin
nasil bir yanit, nasil bir ¢6ziim, nasil bir alternatif bulacaklari
onemli olacak. Ekonomik ajanda da yogun, ancak ¢ok kritik
diyebilecegimiz veri yok ama kimdile 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 i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 43,84 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,00 ve 43,20; yukarida 43,85 ve 44,00
one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

Cuma aksami Hazine mart ayi borglanma programini agiklayacak.
Subat sonu agiklanan rakamlar 390 milyar TL itfa karsihgi 312
milyar TL fonlama yapilmasi yéniinde idi. Programda bono, TUFE-
TLREF-sabit kuponlu tahviller, altin tahvil-sukuk ihraglari
yapilacagina yer verilmisti. Programin nihai hali Cuma aksam ilan
edilecek.

Ocak sonundan beri tahvil faizleri yukari meyilde hareket ediyor.
2 yilhk gosterge %34 civarinda iken %36,5 civarina, 10 yilhk
gosterge  %29,5 civarinda iken %30,5 civarina geldi.
Dezenflasyona dair kanaatler olumluya dénerse tahvil faizlerinde
yon asagiya donebilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %36,29 ve
%30,46 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Yiikselis trendinin zayiflama sinyali Urettigi piyasada, 13,300
seviyesi hafta icerisinde gii¢li destek konumunda...

Cuma guini tepki alimlarinin yasandigi piyasada, BIST100 Endeksi,
glini %0.94 oraninda deger artigiyla 13,934 puandan tamamladi.
Endekste 30 Aralik tarihinde baglayan ve ara dizeltmelerin
ardindan devam eden kisa vadeli yiikselis trendi, gegtigimiz hafta
14,500 ana hedef noktasini test etti. % 30.9 oranindaki ylkselisin
ardindan 14,500 hedefini test ederek olusan zayiflama egiliminin
ardindan, piyasa haftayi kisa vadeli 6nemli destek noktasi olarak
izledigimiz 14,000 seviyesi altinda tamamladi. Endekste haftaya
baslarken seans igi yukari ataklarda bu seviyeyi artik ilk dnemli
direng noktasi olarak izliyoruz. Zayif yikselis denemelerinin
ardindan devam edebilecek asagl hareketin ise gugli 13,300
seviyesini hedefleyebilecegini dislinliyoruz.

Dolayisiyla kisa vadeli teknik resmin 14,500 altindaki
hareketlerde baski altinda kalmaya devam edecegini dislintyor
ve 13,300 destegine geri g¢ekilmelerin bu kapsamda yakindan
izlenmesini oneriyoruz.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Piyasalar son 1 yildir Trump politikalari ile sekil buluyor. Goreve
basladigindan bu yana tarifeler dayatarak ekonomik alanda yeni bir
dizlem vyaratti ve llkeler bu dizlem Uzerinde yeni denge
olusturmaya galisiyorlar. Para piyasalari da buna dabhil.

Ancak ABD mahkemesinin karari hem Trump’in elindeki silahi aldi
hem de bugiine kadar uygulanan tarifelerin yasal olmadigini isaret
etti. Ulkeler ABD y&netiminin anlasma yapma yetkisi olmadigini
gordukleri igin gumrik tarife anlasma sireglerini durdurmak
zorunda kalabilirler. Bugiine baslarken dolarin rezerv para
olmasinin ve dolara olan glivenin daha da sorgulanmasi mimkin
olabilir.

Trump yonetimi ise mevcut durumun devami igin 15% oraninda
yeni tarife acikladi. Mahkemenin kararinin yaratacagi boslugu
kapatmak igin. Bu anlamda tarife hali devam ediyor. Trump mevcut
hali koruyabilir ve devamliligini saglayabilirse piyasa fiyatlamasi
mevcut cergevesinde kalabilir. Ancak bir bosluk olusursa o vakit
dalgalanma gorebiliriz.

Gectigimiz Cuma ABD PCE endeksi manset ve cekirdekte
beklentilerin Uzerinde geldi. 4C biylime verisi ise dramatik zayif
gelerek sirpriz yapti.

97 desteginin Uzerinde saglamlasarak 98-100 hattina dogru
ilerlemek isteyen Dolar Endeksi, haftaya zayif basliyor.

Bu sabah 1,183 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:

Trump yine sahnede. 2 konu ile dikkat gekiyor. Biri, iran konusu,
tansiyon yuksek. Digeri, Yiksek Mahkeme’nin tarifeleri iptal
etmesi ve Trump’in politik silahinin elinden alinmasi.

iran saldirisi olacak mi, olacaksa siiresi-yogunlugu-gapi ne olacak
sorularinin yanitlari araniyor. Yatirimcilar ¢6zimi yine guvenli
liman olarak buluyor.

Yiksek Mahkeme, Trump’in yetkisini astigina hikmetti. Tarifelerin
iptal edilmesi global ekonomik-siyasi dengelerin yeniden
olugmasina yol agabilir. Trump yonetimi ise iptal edilenlerin yerine
yeni tarifleler getirerek bosluk olusturmamaya calisiyor. Eger
basarili olurlarsa (yasal zemini baska bir sey olsa da) tarifeler
stirmis olacak.

Altinin 5-5,1 bin Usd bandinda kalicilik saglamasi halinde 5.375 Usd
seviyelerine kadar yulkselis potansiyeli olusabilir. Benzer durum
gimus icin de gegerli, 78-85 Usd ustlinde kalicilik yukari istegi
artirabilir. Altin igin 4.800 Usd, giumis icin 70-75 Usd destek
noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 5.170 Usd seviyesindeki ons altinda 5.200 Usd ve 5.330
Usd seviyeleri giin i¢i direng, 5.100 ve 5.000 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, Trump politikalari yine giindemi kapliyor. iran tansiyonu
tariflerin iptali, FED politikasi, yeni FED baskani gibi baslklar
yatirimcilari etkiliyor. Cuma glini agiklanan 4C blyime verisi
slrpriz disik geldi. Ekonominin yavaglamasi ama enflasyonun
yukari risk barindirmasi pek iyi bir durumu isaret etmiyor.

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), 222 baz puan ile glinli yatay
tamamladi. Eurobondlar sinirli negatif seyir izledi, birim fiyatlar (-
40 +3 cent) araliginda degisti.



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

YATIRIM
ROTASI

Cin finansal piyasalar yeni yil nedeniyle isleme kapalt olacak

02:30  Japonya'da ocak ayi tiiketici enflasyonu verileri aciklanacak
10:00 TR - Reel Sekiér Gaven Endeksi (6nceki: 103)
10:00 TR -KKO (%74.1)
12:00  Euro Bélgesi - PMI imalat Endeksi
12:00  Euro Bolgesi - PMI Hizmet Endeksi
16:30  ABD - Cekirdek PCE (beklenti- %2 9 dnceki: %2.8)
17:45  ABD - PMI imalat Endeksi
17:45  ABD - PMI Hizmet Endeksi
- ABD Yiiksek Mahkemesi, kamuya acik bir tartisma oturumu icin yeniden toplaniyor (gimriik vergileri)
23.02.2026 (e
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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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