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TAKDİM 
 
Teknoloj5n5n 5lerlemes5yle b5rl5kte özell5kle 1980’ler5n sonunda başlayan algor5tma temell5 DSS 
(karar destek mekan5zmaları) ve ardından 1990’larda oluşan algor5tma tabanlı anal5z s5stemler5n5n 
p5yasalardak5 5şlemlerde dom5nant hale gelmes5 5le b5rl5kte – özell5kle gel5şm5ş ve der5nleşm5ş – 
p5yasaların yapısı dönüştü. 2026 5t5bar5yle para ve sermaye p5yasalarında gerçekleşt5r5len 
5şlemler5n %87 5la %95’5 algor5tmalar tarafından gerçekleşt5r5l5rken, portföy yönet5m5 
gerçekleşt5ren traderlar 5le quantlar ve anal5stler arasındak5 5ş bölümü b5r 5zolasyona dönüşürken, 
– özell5kle orta ölçekl5 kurumlarda – kurum 5ç5 araştırma departmanları daha der5nl5kl5 quant 
serv5sler5ne 5ht5yaç duymaya başladılar.  
 
G5derek daha çok gürültü ve algor5tm5k hızla tanımlanan b5r f5nansal p5yasalarda, AkanakLabs 
NSSA (No5se S5gnal Seperat5on Algor5thm) s5stemler5 ve AIDA altyapısı dah5l5nde profesyonel 
ekonom5st, f5nansal anal5st, researcher (araştırmacı) ve quantların b5rl5kte çalışarak bütünleş5k 
p5yasa anal5zler5 oluşturduğu b5r yapı oluşturdu.   
 
Yalnız bel5rl5 yatırım mevduatı üzer5ndek5 müşter5lere h5zmet sunan hedge fundlar, ve yatırım 
bankaları g5b5 köklü kurumların gen5ş b5r bakış açısı 5le, uzmanlaşmış but5k araştırma kurumlarının 
salt anlatı sunması ve orta ölçekl5 kurumsal yatırımcıların ve profesyonel ş5rketler5n quant 
h5zmetler5ne er5şememes5ne karşın, AkanakLabs b5r üçüncü yol gel5şt5rd5: “Kant5tat5f  Yakınsama”. 
Küresel 5novasyonun merkezler5nden (New York, Londra, Berl5n, Tel Av5v, Tokyo, Palo Alto ve 
Houston) faal5yet gösteren AkanakLabs, p5yasayı sadece raporlamakla b5rl5kte; ML (Mach5ne 
Learn5ng) ve DL (DeepLearn5ng) tabanlı algor5tmalar 5le AI ve ekonometr5k yöntemler5 
b5rleşt5rerek p5yasaları matemat5ksel olarak da çözümlüyor. 
 
İşbu rapor salt anal5zlerden ve standart ver5lerden değ5l, AkanakLabs yapay zeka laboratuvarında 
gel5şt5r5len AIDA 5s5ml5 yapay zeka ve 5le b5rl5kte çalışan 25’5 aşkın doktora düzey5ndek5 n5tel5kl5 
b5l5m 5nsanının t5t5z çalışmaları sonucunda oluşturmaktadır. Gel5şt5r5len kompleks AI modeller5n5n, 
ekonom5, f5nans ve ekonometr5 temell5 anal5zlerle b5rleşt5r5lerek uzmanlar tarafından yorumlandığı 
yatırım raporu, gel5şm5ş ver5 b5l5m5 çözümler5 5le uzman b5lg5s5 b5rleşt5rmekted5r. 
 
AkanakLabs profesyonel yatırımcılara ve Orta ve Büyük ölçekl5 ş5rket yönet5c5ler5 5le f5nans 
departmanlarına r5skler5n ve fırsatların yapay zeka destekl5 anal5zler5n5 ve olasılıkları sunmaktadır. 
AkanakLabs s5stemler5 5le gel5şt5r5len 5şbu raporun ve 5lg5l5 tüm h5zmetler5n Türk5ye Cumhur5yet5 
ve Kuzey Kıbrıs’tak5 tüm dağıtım, tanıtım ve uygulaması Onto AI Labs Türk5ye kurucu ortağı Para 
Anal5z kurumuna a5tt5r. 
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Yönet8c8 Özet8 

 
2026 başı 8t8bar8yle tgüm ekonom8k s8stemde c8dd8 yapısal dönüşümlerın başladığına şah8t oldukç 
Söz konusu dönüşümlerden b8r8 (belk8 de en öneml8ler8nden b8r8) Jeopol7t7k Stagflasyona" Doğru 
Bel7rley7c7 Değ7ş7m ve b8r kayma 8d8. Küresel f7nans s7stem7, Ocak ayındak7 oynaklıktan 2026 
yılının 6. haftasında "Jeopol7t7k Stagflasyon"un katılaşmış durumuna geçerek temel b7r 
rej7m değ7ş7kl7ğ7ne uğradı. Bu ortam, ekonom8k büyümede eş zamanlı b8r yavaşlama ve öncel8kle 
tüket8c8 taleb8nden z8yade arz tarafındak8 kısıtlamalar tarafından yönlend8r8len "yapışkan" 
enflasyonun devam etmes8yle tanımlanır. Büyümen8n yavaşlamasının f8yatların düşmes8ne yol 
açtığı geleneksel ekonom8k döngüler8n aks8ne, jeopol8t8k ger8l8mler8n – özell8kle ABD ve İran'ı 
8çeren – enerj8 f8yatlarının altına yapısal b8r taban yerleşt8rd8ğ8 benzers8z b8r senaryoya tanık 
oluyoruz. Bu, küresel ekonom8 üzer8nde ger8ye dönük b8r verg8 görev8 görerek, tüket8c8 güven8 
çökerken b8le enflasyonun düşmes8n8 engell8yor. Müşter7ler7m7z 7ç7n bu, "düşüşü satın alma" 
stratej7s7n7n artık geçerl7 olmadığı anlamına gel7r; yen7 görev "Ödeme Gücünün 
Korunması"dır. 
 
AkanakLabs'ın Tahm8n Doğruluğunun Doğrulanması 5. Haftanın ver8ler8 ve tahm8nler8m8z, tesc8ll8 
AIDA (Yapay Zeka Destekl8 Anal8t8k) motorumuz ve  NSSA (Gürültü – S8nyal Ayrıştırma 
Algor8tması) 8ç8n zorlu b8r stres test8 görev8 gördü. P8yasadak8 genel görüş "Yumuşak İn8ş" 
öngörürken, modeller8m8z "Makroekonom7k Ölüm Kes7ş7m7" adını verd8ğ8m8z b8r rej8m8n 
bel8rg8n 8lk semptomlarını tesp8t erken, aynı zamanda p8yasa s8nyaller8n8 doğru b8r şek8lde bel8rled8. 
Özell8kle de çöken ABD Tüket8c8 Güven8 (tahm8n 90,6'ya karşılık 84,5) 8le artan Dayanıklı Mal 
S8par8şler8 (+%5.3) arasındak8 farklılığı. "Stagflasyon Z7nc7r7"n8n bu doğru tahm8n8, 
müşter8ler8m8z8n geleneksel 60/40 portföyler8n8 mahveden "Süre Tuzağı"ndan kaçınmalarını 
sağladı. Başarımız, AIDA'nın yüksek frekanslı p8yasa gürültüsünü f8ltreleme ve yapısal rej8m 
değ8ş8kl8ğ8n8n gerçek, düşük frekanslı "s8nyal8n8" 8zole etme yeteneğ8nde yatmaktadır; bu yetenek, 
n8cel anal8t8k alanında eşs8z kalmaktadır. 
 
AkanakLabs haftalık yatırımcı raporumuz aynı zamanda Türk8ye’de daha yapılmamış b8r şey8 
yaparak, haftalık ekonom8k yapıdak8 dönüşümü hem f8nans sektörünü hem de reel sektörü 
b8rleşt8rerek ve kapsayarak, g8r8şkenl8kler8 ve transfer kanallarını da anal8z ederek yapılandırdı. B8r 
anlamda kurumsal raporumuz hem portföy yönet8c8ler8, banka haz8ne b8r8mler8 uzmanları hem 
merkez bankası uzmanları hem de küçük, orta ve büyük ölçekl8 8şletme yönet8c8ler8ne h8tap edecek 
ve p8yasadak8 bel8rs8zl8kler, r8skler ve fırsatların bel8rlenmes8nde c8dd8 b8r yol har8tası olab8lecek 
b8ç8mde tasarlandı. Bu kapsamda quantlarımız ve anal8stler8m8z özell8kle bu hafta 8çer8s8nde, reel 
sektörü de 8lg8lend8ren b8rçok 8l8şk8l8 konuyu netleşt8rerek raporu müşter8ler8m8z8n kullanımına 
sundular. 6. Hafta 7çer7s7nde gördüğümüz en öneml7 r7sklerden b7r7n7n L7ra’nın taşımakta 
olduğu 7fade etmek 7ster7m. Kur ve özell7kle p7yasa r7skler7 f7nansal p7yasalardan reel sektör 
b7r geç7şkenl7k taşımaktadır.  
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"Korelasyon-1 Tek7ll7ğ7" ve Varlık Dağılımı Bu yen8 rej8m8n kr8t8k b8r özell8ğ8, h8sse senetler8 ve 
tahv8ller arasındak8 tar8hsel koruyucu 8l8şk8n8n ortadan kalktığı matemat8ksel b8r kırılma olan 
"Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8"d8r. Standart b8r p8yasada, h8sse senetler8 düştüğünde tahv8ller yüksel8r ve 
b8r koruma sağlar.  
 
Ancak, mevcut "Jeopol7t7k Stagflasyon" ortamında, merkez bankalarının enflasyonu yen8den 
alevlend8rmeden büyümey8 kurtarmak 8ç8n fa8z oranlarını düşürememes8 neden8yle her 8k8 varlık 
sınıfı da aynı anda değer kaybed8yor.  
 
Sonuç olarak, AkanakLabs, "Stagflasyon7st Barbell" stratej7s7 öner8yor: Altın, B8tco8n ve Nak8t 
g8b8 8çsel kıtlık sunan "Nom8nal Kaleler"e sermayey8 agres8f b8r şek8lde yönlend8rmek ve sermaye 
mal8yet8n8n yükselmes8ne karşı savunmasız olan vadeye duyarlı endüstr8yel varlıklardan kes8nl8kle 
kaçınmak. Reel Ekonom8y8 Boğup G8den "Ödeme Gücü Düğümü" Özell8kle Türk8ye g8b8 
gel8şmekte olan p8yasalarda reel ekonom8 8ç8n 6. Hafta, "Ödeme Gücü Düğümü" 8le tanımlanır.  
 
Söz konusu olgu, sanay8 sektörünün yükselen g8rd8 mal8yetler8 (Üret8c8 F8yatları ~%5,2) ve f8yat 
artışlarını artık absorbe edemeyen tüket8c8 tabanı (Tüket8c8 Enflasyonu ~%4,1) arasında sıkışıp 
kalmasıyla ortaya çıkar. Bu "Marj Tuzağı", üret8c8ler 8ç8n "Net İşletme Sermayes8 Kr8z8" 
yaratmakta ve ş8ddetl8 b8r "Sektörel Ayrışmaya" yol açmaktadır.  
 
Sanay7 sektörü boğulurken, bankacılık sektörü, rekor sev7yedek7 merkez bankası 
rezervler7n7n güven7l7rl7ğ7yle korunan, yüksek fa7z oranlarından ("F7sher Etk7s7") 
yararlanarak reel get7r7ler üreten b7r "Nom7nal Kale" olarak ortaya çıkmıştır. 
 
"Sterl8n Arb8trajı" Bu zorlu ortamda, anal8z8m8z bel8rl8, yüksek değerl8 fırsatlar bel8rled8. İng8ltere 
Merkez Bankası'nın fa8z oranlarında öngördüğü "Şah7nvar7 Bekleme" pol8t8kası, Euro Bölges8'n8n 
ekonom8k durgunluğuyla tam b8r tezat oluşturuyor.  
 
Euro bölges8ndek8 farklılıklar ve der8nleşen ayrışma b8r "Sterl8n Arb8trajı" penceres8 yaratıyor: 
İng8ltere'ye öneml8 gel8r bağımlılığı olan Türk 8hracatçıları (otomot8v ve beyaz eşya üret8c8ler8 
g8b8), daha güçlü b8r İng8l8z Sterl8n8'nden faydalanarak, yerel enflasyona karşı etk8l8 b8r "değerleme 
koruması" elde edecekler. Bu 8çgörü, müşter8ler8m8z8n 8hracat stratej8ler8n8 değ8şt8rmeler8ne ve 
performanslarını Euro'ya bağımlı emsaller8n8 etk8leyen daha gen8ş "Ödeme Gücü Düğümü"nden 
ayırmalarına olanak tanıyor.  
 
Teknoloj8k Üstünlük ve Uzman Görüş B8rl8ğ8 Bu raporda sunulan b8lg8ler sadece ver8 noktaları 
değ8l, gel8şm8ş ekonometr8, mak8ne öğren8m8 ve 8nsan uzmanlığının sof8st8ke b8r sentez8n8n 
sonucudur. AIDA'nın arkasında, f8nansal zaman ser8ler8n8n 8stat8st8ksel hafızasını korumak 8ç8n 
"Kes8rl8 Türev" g8b8 teknoloj8ler8 kullanan, dünya standartlarında doktoralı n8cel anal8stler ve ver8 
b8l8mc8ler8nden oluşan AkanakLabs ek8b8 bulunmaktadır. Bu, tüket8c8 davranışındak8 değ8ş8m g8b8 
ekonom8dek8 "Yapısal Kırılmaları" standart gec8kmel8 göstergelerde bel8rg8n hale gelmeden çok 
önce tesp8t etmem8z8 sağlar. Yüksek teknoloj8 ve der8n ekonom8k teor8n8n bu b8rleş8m8, 
müşter8ler8m8z8n her zaman "geleceğe yönel8k" b8r radarla hareket etmeler8n8 sağlar. 
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Der8n Öğrenme ve 8ler8 Yapay Zekaya Duyulan İht8yaç "Jeopol8t8k Stagflasyon" ve "Pol8t8ka Felc8" 
8le karakter8ze ed8len b8r rej8mde, cehalet7n bedel7 artık sadece kaçırılan kâr değ7l, varoluşsal 
ödeme gücü r7sk7d7r. 6. Haftanın oynaklığı rastgele değ8ld8r; modelleneb8len, tahm8n ed8leb8len 
ve yönlend8r8leb8len çarpışan ekonom8k güçler8n bel8rley8c8 b8r sonucudur. Bu rapor b8r lüks değ8l; 
profesyonel yatırımcı ve kurumsal karar ver8c8 8ç8n hayat8 b8r hayatta kalma aracıdır. 
Müşter8ler8m8z8 bu bulguları 8çselleşt8rmeye ve sermayeler8n8 yaklaşan l8k8d8te boşluğuna karşı 
güvence altına almak 8ç8n öner8len "Ödeme Gücü Dönüşümü"nü derhal uygulamaya koymaya 
çağırıyoruz. 
 
Dr. Emre Akanak  
Founder & Ch8ef Quant of AkanakLabs  
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AkanakLabs Yatırım Takv<m< 
 
6. Hafta (Şubat 1 – 7, 2026) Yatırım Takv4m4 
 
6. Haftanın en öneml. özell.ğ. b.r Rej.m Geç.ş. haftası n.tel.ğ.nde olması. "Makro-Ölüm Çaprazı"ndan "Ödeme Gücü 
Düğümü"ne 2026 yılının 5. haftasından 6. haftasına geç.ş, "Jeopol.t.k Stagflasyon" rej.m.n.n kes.n olarak pek.şmes.n. .şaret 
ed.yor. 5. hafta, "Makroekonom.k Ölüm Çaprazı" .le tanımlandı, ABD Tüket.c. Güven Endeks.'ndek. çöküş (tahm.n ed.len 
90.6'ya karşılık 84.5) .le ABD Dayanıklı Tüket.m Malları (+%5.3) ve Case-Sh.ller Konut F.yatları (+%1.4) g.b. yapışkan 
enflasyon göstergeler.n.n devam etmes. arasındak. ş.ddetl. ayrışma rej.m değ.ş.kl.ğ.nde bel.rley.c. oldu. Bu, "Yumuşak İn.ş" 
anlatısının başarısızlığını doğruladı ve Federal Rezerv'., varlık enflasyonunu tet.klemeden büyümey. desteklemek .ç.n fa.z 
oranlarını düşüremeyeceğ. b.r "Şah.n G.b. Tutunma" (%3.75) durumuna soktu. 6. Hafta, tahv.ller.n h.sse senetler.n. 
koruyamadığı "Korelasyon-1 Tek.ll.ğ."n. devralıyor ve odağı "Ödeme Gücü Düğümü"ne kaydırıyor. Takv.m, ABD 
tüket.c.s.n.n tesl.m.yet.n. doğrulamaktan (5. Hafta) Euro Bölges.'n.n Talep Yıkımını (6. Hafta, 2 Şubat) ve Türk Reel 
Sektöründek. ölümcül marj sıkışmasını (6. Hafta, 3 Şubat) n.celend.rmeye geç.yor ve böylece "Get.r. Maks.m.zasyonu"nun 
yer.n. "Ödeme Gücünün Korunması" alarak baskın stratej.k görev. üstlen.yor. 
 
Ödeme Gücü Düğümü ve Enflasyon Ayrışması (Pazartes. - Salı) söz konsu. 6. Haftanın başı, Türk ekonom.s.ndek. "Sektörel 
Ayrışma"nın n.cel b.r doğrulayıcısı görev. görüyor. Pazartes. günü (2 Şubat) açıklanacak Alman Perakende Satışları 
ver.ler.n.n marj.nal veya negat.f reel büyüme göstermes. beklen.yor; bu da Türk.ye'n.n b.r.nc.l .hracat pazarındak. 
durgunluğu tey.t ed.yor ve Türk sanay.s.ne b.r "Hac.m Şoku" .let.yor. Bu negat.f talep vektörü, Salı günü (3 Şubat) 
açıklanacak Türk.ye Enflasyon Ver.ler.yle ş.ddetl. b.r şek.lde çarpışıyor. Modeller.m.z, Üret.c. F.yatları (ÜFE yaklaşık 
%5.2) ve Tüket.c. F.yatları (TÜFE yaklaşık %4.1) arasındak. farkın gen.şleyeceğ.n. öngörüyor. Bu %1.1'l.k fark, "Ödeme 
Gücü Düğümü"nü yaratıyor ve g.rd. mal.yetler.n.n (enerj./OPEC'tek. "Jeopol.t.k R.sk Pr.m." tarafından yönlend.r.len) 
tüket.c.lere yansıtılab.lmes.nden daha hızlı arttığı b.r "Marj Sıkışması" .ç.nde sanay. f.rmalarını tuzağa düşürüyor. Aynı 
zamanda, Avustralya Merkez Bankası'nın (RBA) fa.z oranı kararı (3 Şubat), fa.z oranının %3.85'e yükselt.lmes. 
beklent.s.yle, küresel "Daha Uzun Süre Yüksek" sermaye mal.yet.n. pek.şt.rerek, zaten zor durumda olan ş.rketler .ç.n dış 
f.nansman penceres.n. daraltıyor. 
 
"Sterl.n Arb.trajı" ve Nom.nal Kaleler (Çarşamba - Perşembe) haftanın b.r d.ğer bel.rley.c. rej.m b.rleşenler.. Hafta ortası 
d.nam.kler., Perşembe günü (5 Şubat) İng$ltere Merkez Bankası'nın kararıyla stratej$k b$r "Alfa Penceres$" sunuyor. 
%3.75'l.k öngörülen "Şah.nvar. Tutunma", Euro Bölges.'n.n durgunluğuyla kesk.n b.r tezat oluşturarak GBP'y. yapısal 
olarak güçlend.r.yor. Bu, b.r "Sterl.n Arb.trajı" fırsatı yaratıyor: İng.ltere'ye yüksek oranda maruz kalan Türk .hracatçıları 
(örneğ.n Ford Otosan, Vestel), Euro merkezl. emsaller.n.n sıkıntısından bağımsızlaşarak, yerel enflasyona karşı b.r 
"değerleme koruması" elde ed.yor. Daha da öneml.s., Perşembe günü Türk.ye'n.n rekor sev.yedek. Brüt Döv.z Rezervler. 
(176.8 M.lyar Dolar) açıklanacak. Bu ver. noktası, L.ra'nın oynaklığını dengeleyen ve Devlet CDS'ler.n. sıkıştıran n.ha. 
"Nom.nal Çapa" görev. görüyor. Bu durum, bankacılık sektörünü (XBANK), merkez bankasının l.k.d.te duvarıyla 
korunarak, enflasyonun üzer.nde varlık f.yatlandırması yapmak .ç.n "F.sher Etk.s."nden yararlanab.len ve reel sektörün 
nak.t yaktığı b.r "nom.nal kale" olarak doğrulamaktadır. 
 
Reel Sektör Etk.s. stagflasyondan etk.len.rken, aynı zamanda f.nansal p.yasalara etk. edeb.lecek b.r ödeme r.sk. oluşturuyor. 
B.r anlamda s.mb.yot.k b.r .l.şk. söz konusu. Reel sektör .ç.n "Stagflasyon.st Sıkışma" 5. haftadak. "ABD T.caret Açığı 
Patlaması" (-56.8 m.lyar dolar) ve 6. haftadak. "OPEC Toplantısı" (2 Şubat) b.rleş.k etk.s., elver.şs.z b.r .şletme ortamı 
yaratıyor. ABD – İran jeopol.t.k ger.l.m., enerj. mal.yetler.n.n altına b.r taban oluşturarak, üret.m üzer.nde ger.ye dönük b.r 
verg. görev. görüyor. Türk üret.c.ler. bu nedenle "Stagflasyon.st Sıkışma"ya yakalanıyor: Enerj. ve .şç.l.k mal.yetler. hızla 
artıyor (ÜFE %5,2), ancak Almanya'dak. "Hac.m Çöküşü" (Perakende Satışlar) ve ABD'dek. (T.caret Açığı) "T.caret Açığı", 
bu mal.yetler. karşılamak .ç.n gereken gel.r artışını ortadan kaldırıyor. Bu durum, "Kapas.te Rasyonelleşt.rme" stratej.s.n. 
zorunlu kılıyor; fabr.kalar, Fed'.n b.lanço daralmasıyla (6 Şubat) .ma ed.len "Kred. Dondurma" neden.yle köprü 
f.nansmanını aşırı pahalı hale get.rd.ğ. .ç.n, .şletme sermayes. oluşturmak üzere stoklarını tasf.ye etmek zorunda kalıyor. 
 
Stratej.k Sentez ve 6. Hafta Takv.m Özet. Sonuç olarak, 6. Hafta Ekonom.k Takv.m. "Stagflasyon.st Barbell" stratej.s.n. 
d.kte etmekted.r. Olaylar, ABD 2 Yıllık Tahv$l İhales$n$n kuyruğunda (5. Hafta) gözlemlenen "Korelasyon-1 Tek$ll$ğ$" 
neden$yle "Beta"nın (p$yasa yönü) kırıldığını doğrulamaktadır. Akıllı sermaye, "Nom.nal Kaleler"e (rezervlerle 
desteklenen Türk Bankaları, "Pol.t.ka Felc." .le desteklenen Altın) uzun poz.syon almalı ve "Süreye Duyarlı Sektör"e 
(XUSIN, İmalat) kısa/ağırlıksız poz.syon almalıdır; bu sektör, Solvency Knob'a (ödeme gücü düğümü) takılıp kalmıştır. 
Hafta, küresel l.k.d.ten.n tükend.ğ.n. hatırlatan ve ucuz kred.ye veya döngüsel büyümeye bağlı varlıklar yer.ne, .çsel kıtlığı 
veya yüksek nom.nal f.yatlandırma gücüne sah.p varlıkları elde tutma .ht.yacını daha da doğrulayan Fed B.lanço ver.ler.yle 
(6 Şubat) sona ermekted.r. 

http://www.paraanaliz.com/
http://www.akanaklabs.com/


 
 

 2 

0. Hafta | Ay Gün – Gün, 2026 
Haftalık 

Profesyonel/Kurumsal 
Yatırım Raporu 

www.paraanal*z.com & www.akanaklabs.com  
www.akanak.com 

www.akanak.com 
AkanakLabs 

 
 
 
 
 
 
 
 

Şubat 2, 2026 | Pazartes4 
Saat 

(GMT+3) 
Istanbul 

Ekonomik 
Etkinlik 
Verisi 

Analiz 

10:00 

Almanya 
Perakende 
Satışlar 
Verisi 
¨¨¨¨¨ 

2 Şubat 2026'da açıklanacak Almanya Perakende Satışları ver;ler;n;n, Euro Bölges; tüket;c; güven;ndek; kırılgan 
toparlanmayı yansıtan marj;nal b;r büyüme (yaklaşık +%0.2 aylık) göstermes; beklen;yor. Olumlu b;r sapma, 
EUR/USD ve DAX sanay; endeksler;n; desteklerken, Türk L'rası (TRY) üzer'ndek' 'thalata dayalı enflasyon 
baskısını artıracaktır. Ters;ne, öneml; b;r sapma, durgunluk korkularını doğrulayacak ve muhtemelen altın ve 
ABD Haz;ne tahv;ller;ne güvenl; l;man arayışına yol açarken, Türk ;hracatçıları ;ç;n zorlu b;r talep ortamı 
yaratacaktır. 

12:30 

S&P Küresel 
İmalat PMI 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

İng;ltere İmalat PMI'sının 51,6 ;le öncü gücünü tey;t etmes;n;, 17 ayın en yüksek sev;yes;ne ulaşmasını ve 
durgunluktan kes;n b;r şek;lde uzaklaşmasını bekl;yoruz. Bu sonuç GBP ;ç;n yüksel;ş, İng;ltere devlet tahv;ller; 
;ç;n düşüş ve Türk ;hracatçıları (özell;kle Otomot;v ve Beyaz Eşya) ;ç;n net poz;t;f b;r gel;şmed;r. Ver;ler, 
toparlanan İng;ltere ekonom;s; ;le durgun Euro Bölges; arasındak; farklılığı güçlend;r;yor ve İng;ltere Merkez 
Bankası'nın fa;z ;nd;r;mler;nde Avrupa Merkez Bankası'nın ger;s;nde kalacağını göster;yor. Yatırımcılar, 
GBP/USD'de anlık yüksel;ş; ;zlemel; ve İng;ltere'ye yüksek oranda maruz kalan BIST 100 sanay; h;sseler;nde 
görecel; güç arayışında olmalıdır. 

13:00 

OPEC 
Toplantısı 
¨¨¨¨¨ 

OPEC JMMC toplantısının, 2026'nın ;lk çeyreğ;ne kadar mevcut üret;m kes;nt;ler;n; tey;t ederek, herhang; b;r 
pol;t;ka değ;ş;kl;ğ;yle sonuçlanmayacağını öngörüyoruz. Bu "statüko" sonucu, IEA'nın ;y; arz ed;lm;ş b;r p;yasa 
tez;n; doğruluyor ve Brent petrol f;yatlarındak; yüksel;ş; muhtemelen 60-65 dolar/var;l c;varında sınırlandırıyor. 
Küresel p;yasalar ;ç;n bu, "enflasyon düşürme" t;caret;n; destekleyerek tahv;llere fayda sağlıyor. Türk;ye ;ç;n 
;se bu, temelde olumlu b;r gel;şme; ;st;krarlı veya düşük enerj; mal;yetler;, car; açık üzer;ndek; baskıyı 
haf;fletecek ve ulaşım h;sseler;n; (THYAO) destekleyecek, aynı zamanda Türk;ye Cumhur;yet Merkez 
Bankası'na ;thalat kaynaklı enflasyon konusunda nefes alma alanı sağlayacaktır. 

17:45 

ABD, S&P 
Küresel 
İmalat PMI 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

S&P Küresel ABD İmalat PMI'sının 51.9'luk ön ver;y; tey;t etmes;n; ve ABD ;malat sektörünün mütevazı, 
sürdürüleb;l;r b;r hızda gen;şled;ğ; görüşünü pek;şt;rmes;n; bekl;yoruz. Bu "olay dışı" tey;t, stratej;k açıdan 
öneml;d;r çünkü 18:00'de (GMT+3) açıklanacak ISM İmalat raporu ;ç;n zem;n hazırlamaktadır. Türk p;yasası 
;ç;n, beklent;lerle uyumlu b;r ver; olumludur ve BIST 100'ün mevcut sev'yeler'n' koruması 'ç'n gerekl' olan 
'st'krarlı küresel r'sk ortamını sürdürmekted'r. Ver; açıklanmadan önce USD/TRY'de nötr poz;syon almanızı 
ve ver;ler;n sadece beklent;lerle örtüşmes; durumunda an; volat;l;teye karşı hazırlıklı olmanızı tavs;ye ed;yoruz. 

18:00 

ABD, S&P 
Küresel 
İmalat PMI 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

ISM İmalat İst;hdam Endeks;'n;n yaklaşık 47,2 sev;yes;nde daralma bölges;nde kalacağını öngörüyoruz; bu da 
ABD ;malat sektöründek; durgunluğun ;st;krar kazandığını ancak henüz sona ermed;ğ;n; göster;yor. Bu sonuç, 
kısa vadel; oynaklık açısından Net Nötr, orta vadede ;se Güverc;nvar; olup, Fed';n fa;z ;nd;r;mler; yönündek; 
görüşü desteklemekted;r. Türk p;yasası ;ç;n, ABD ;şgücü p;yasasındak; zayıflığın devam etmes; faydalıdır, 
çünkü bu durum Dolar Endeks;'n; (DXY) baskılar ve küresel borçlanma mal;yetler;n; düşürerek Türk L;rası 
varlıkları ve BIST 100 ;st;krarı ;ç;n elver;şl; b;r dış ortam sağlar. 

20:30 

FOMC Üyesi 
ve Atlanta 
Federal 
Rezerv 
Bankası 
Başkanı 
Raphael 
Bostic 
Konuşması 
¨¨¨¨¨ 

Raphael Bost;c';n "Dengel; ama Sabırlı" b;r mesaj vereceğ;n; (Senaryo A) ve sabah açıklanan zayıf ;st;hdam 
ver;ler;n; genel büyüme anlatısı leh;ne etk;l; b;r şek;lde göz ardı edeceğ;n; öngörmektey;z. Muhtemelen ABD 
ekonom;s;n;n mevcut fa;z oranlarına dayanacak kadar güçlü olduğunu savunacak ve yakın zamanda agres;f b;r 
gevşeme beklent;ler;n; azaltacaktır. Bu sonuç, ABD Haz'ne tahv'l get'r'ler'n' yüksek tutacak, USD'y' 
destekleyecek ve Türk L'rası da dah'l olmak üzere Gel'şmekte Olan P'yasa para b'r'mler' 'ç'n haf'f b'r 
baskı oluşturacaktır. Türk yatırımcılar ;ç;n bu, "ucuz küresel para" dönem;n;n henüz ger; dönmed;ğ;n;n 
s;nyal;d;r; ;şlem seansının ger; kalanında BIST 30 değer h;sseler;nde savunma poz;syonu almak, yüksek beta 
büyüme h;sseler;ne göre daha terc;h ed;leb;l;r b;r durumdur. 
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2 Şubat 2026 Pazartes/ günü açıklanacak olan "Hac/m Şoku" (Alman Perakende Satışları ve Euro Bölges/ 
Kırılganlığı) ver/ler/, haftanın "Jeopol/t/k Stagflasyon" anlatısının n/cel başlangıç noktası olarak h/zmet 
ed/yor. Saat 10:00'da (GMT+3) açıklanacak Alman Perakende Satışları ver/ler/ sadece b/r ver/ noktası değ/l, 
Euro Bölges/'n/n "Talep Yıkımı"nın yapısal b/r gösterges/d/r. AkanakLabs AIDA modeller1, bu ver1ler1n 
reel tüket1mde b1r daralmayı tey1t edeceğ1n1 ve Türk1ye'n1n b1r1nc1l 1hracat pazarındak1 durgunluk 
baskısını matemat1ksel olarak doğrulayacağını öngörüyor. Bu durum, Türk reel sektörü 1ç1n an1 b1r 
"Hac1m Şoku" yaratıyor; Türk 1hracatçıları yüksek 1ç mal1yetlerle boğuşurken, ana gel1r kaynakları 
(Alman tüket1c1s1) ger1 çek1l1yor. Ardından açıklanacak S&P Küresel İmalat PMI (12:30 GMT+3) /se 
/k/nc/l b/r tey/t görev/ görerek, sanay/ üret/m/n/n h/zmet sektörünün dayanıklılığının telaf/ edeb/leceğ/nden 
daha hızlı küçüldüğünü ortaya koyuyor ve böylece ABD p/yasası açılmadan önce stagflasyonun 
"Durgunluk" ayağını sağlamlaştırıyor. 
 
Öğlen "Mal1yet Baskısı" Çarpışması (OPEC Toplantısı) Stratej1k anlatı, OPEC Toplantısı 1le b1rl1kte 
saat 13:00'te (GMT+3) "Talep Zayıflığı"ndan "Arz Katılığı"na doğru ş1ddetl1 b1r şek1lde kayıyor. Bu 
ver/, sabahk/ durgunluk s/nyaller/n/n tam ters/n/ oluşturuyor. Almanya ver1ler1n1n gösterd1ğ1 küresel 
yavaşlamaya rağmen, OPEC'1n f1yat tabanını korumak 1ç1n arz d1s1pl1n1n1 sürdürmes1 ve ABD – İran 
ger1l1mler1nden kaynaklanan "Jeopol1t1k R1sk Pr1m1"nden etk1n b1r şek1lde yararlanması beklen1yor. 
Bu, "Stagflasyon/st Kıskaç" yaratıyor: enerj/ mal/yetler/ (hem /malat hem de ulaşım /ç/n kr/t/k b/r g/rd/), 
b/r kartel ve jeopol/t/k korku tarafından yapay olarak yüksek tutuluyor ve büyüme üzer/nde "ger/ye dönük 
b/r verg/" görev/ görüyor. P/yasa /ç/n bu, enflasyonun artık talep odaklı (merkez bankalarının 
bastırab/leceğ/) değ/l, mal/yet odaklı (kontrol edemeyecekler/) olduğunu doğruluyor ve sabahk/ kötü 
ekonom/k haberler/n enerj/ g/rd/ mal/yetler/n/ düşürmek /ç/n yeters/z kaldığını göster/yor. 
 
Atlant1k Ayrışması ve İşgücü Yapışkanlığı (ABD PMI ve ISM İst1hdam) L1k1d1te ABD seansına 
kayarken, ABD S&P Küresel İmalat PMI (17:45 GMT+3) ve, daha da öneml1s1, ISM İmalat İst1hdam 
ver1ler1 (18:00 GMT+3) "ABD İst1sna1l1ğ1" tuzağını ortaya koyuyor. Eğer ABD 1malat sektörü, 
çökmekte olan Euro Bölges1'ne kıyasla 1st1hdamda d1renç veya "yapışkanlık" göster1rse, bu durum 
fa1z oranı farkı kanalı aracılığıyla ABD Dolarını (DXY) güçlend1r1r. AkanakLabs AIDA anal/z/, burada 
d/rençl/ b/r /st/hdam ver/s/n/n aslında r/skl/ varlıklar /ç/n olumsuz olduğunu öne sürüyor; bu, ücret 
enflasyonunun s/stemde yerleş/k kaldığı ve Federal Rezerv'/n fa/z oranlarını düşürmek /ç/n gereken ver/ 
gerekçes/n/ reddett/ğ/ anlamına gel/yor. Bu durum, gel/şmekte olan p/yasalar /ç/n "Ödeme Gücü 
Düğümünü" gen/şlet/yor: Daha güçlü b/r Dolar, borç ödeme mal/yetler/n/ artırırken, Avrupa'dak/ durgunluk 
bu borcu ödemek /ç/n gereken gel/r/ düşürüyor. 
 
Pol/t/ka Felc/n/n Son Noktası (Bost/c’/n Konuşması) Gün, FOMC Üyes/ Raphael Bost/c'/n 20:30'da 
(GMT+3) yapacağı konuşmayla sona er/yor ve bu konuşma, günün çel/şk/l/ s/nyaller/n/n "Pol/t/ka 
Doğrulaması" n/tel/ğ/nde. OPEC kaynaklı enflasyon ve yavaşlayan büyüme arasında kalan Bost1c'1n, 
"Pol1t1ka Felc1" temasını güçlend1ren "Şah1nvar1 Bekleme" s1nyal1 vermes1 beklen1yor. Yorumları 
muhtemelen, arz yönlü enflasyon (daha önce OPEC toplantısında tey/t ed/ld/ğ/ g/b/) b/r tehd/t olmaya 
devam ett/ğ/ sürece, FED'/n yalnızca büyümey/ kurtarmak /ç/n f/nansal koşulları gevşetemeyeceğ/n/ 
vurgulayacaktır. Bu, haftanın "Korelasyon-1 Tek/ll/ğ/"n/ yaratıyor: Kötü büyüme ver/ler/n/n (Almanya) 
l/k/d/te rahatlamasına (FED P/votu) yol açmayacağı ve sermayen/n "Düşüşü Al" stratej/ler/n/ terk ederek 
Altın ve Nak/t g/b/ nom/nal kalelerde "Ödeme Gücünü Koruma" stratej/ler/ne yönelmes/ gerekt/ğ/ gerçeğ/. 
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Şubat 3, 2026 | Salı 
Saat 

(GMT+3) 
Istanbul 

Ekonomik 
Etkinlik 
Verisi 

Analiz 

06:30 

Avustralya 
Merkez 
Bankası Faiz 
Oranı Kararı 
(Şubat) 
¨¨¨¨¨ 

RBA Avustralya Merkez Bankası'nın 25 baz puanlık b8r fa8z artırımı yaparak nak8t fa8z oranını 
%3.85'e çıkaracağını öngörüyoruz. Bu karar, 2025 sonlarında açıklanacak olan endTşe verTcT 
%3.8'lTk enflasyon verTsT nedenTyle RBA'nın büyüme yerTne fTyat TstTkrarına öncelTk vermesTne yol 
açacaktır. Bu sonuç, Avustralya Doları (AUD) TçTn yükselTş, Avustralya hTsse senetlerT TçTn düşüş ve 
TürkTye TçTn daha yüksek emtTa Tthalat malTyetlerT yoluyla enflasyon rTskT (AUD/TRY yukarı yönlü) 
oluşturmaktadır. Yatırımcılar AUD/USD'nTn 0,7100 sevTyesTnT hedeflemesTnT ve uzun vadelT carry 
trade fırsatları TçTn AUD/JPY'yT TzlemeyT beklemelTdTr. 

06:35 

Japonya 10 
Yıllık JGB 
İhalesi 
¨¨¨¨¨ 

Japonya 10 Yıllık Devlet TahvTlT İhalesTnTn, yaklaşık 3,2x'lTk bTr teklTf-kapsama oranı ve %2,23 
cTvarında TstTkrar Tle sonuçlanacak sağlam bTr talep (Senaryo A) yaratacağını öngörüyoruz. YerlT 
yatırımcıların bu çok on yıllık yüksek getTrTlerT sabTtlemesT ve seçTm öncesTnde pTyasayı TstTkrara 
kavuşturması muhtemeldTr. Bu sonuç, Yen TçTn net olarak olumlu (USD/JPY düşüşte) ve küresel 
tahvTller TçTn TstTkrar sağlayıcıdır. Türk pTyasası TçTn Tse sakTn bTr devlet tahvTlT ThalesT en TyT 
senaryodur; TRY/JPY'de "carry trade şokunu" önler ve BIST 100 rTsk algısı TçTn TstTkrarlı bTr dış 
ortam sağlar. 

10:00 

Türkiye 
TÜFE (Yıllık 
Bazda) 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

Ocak ayı Türk8ye TÜFE ver8ler8n8n aylık bazda yaklaşık %4.1'l8k öneml8 b8r mevs8msel artış 
göstereceğ8n8 ve yıllık enflasyon oranının 8se yıllık bazda %30.5 c8varında sab8t kalacağını 
öngörüyoruz. Görünüşte yüksek olsa da, bu durum asgarT ücretTn yansıtılması ve TdarT zamlar gTbT 
"Temel Senaryo" Tle tutarlıdır. MüşterTlerTmTze manşettekT bu yükselTşT göz ardı etmelerTnT tavsTye 
edTyoruz; aylık verT %4.5'T aşmadığı sürece, enflasyonun düşüşe geçtTğT senaryosu geçerlTlTğTnT 
koruyacaktır. Bu sonuç, BIST 30 SanayT EndeksT'nde (Tç talepten faydalanarak) "Düşüşü Al" 
stratejTsTnT desteklerken, Şubat ayı enflasyon verTlerT mevsTmsel şokun azaldığını teyTt edene kadar 
uzun vadelT Türk LTrası tahvTllerTnde temkTnlT olunmasını önermektedTr. 

10:00 

Türkiye 
Üretici Fiyat 
Endeksi 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

TürkTye'nTn Ocak ayı ÜFE verTlerTnTn, öncelTkle asgarT ücret Tşgücü malTyetT şoku ve TdarT fTyat 
ayarlamaları nedenTyle %5,2'lTk önemlT bTr aylık artış göstereceğTnT öngörüyoruz. ÖncekT yıllarda 
dövTz çöküşünden kaynaklanan artışın aksTne, bu artış Tç malTyet yapışkanlığından 
kaynaklanmaktadır. Bu durum manşet enflasyonu yüksek tutacak olsa da, TstTkrarlı küresel emtTa 
ortamı kontrolden çıkmış bTr sarmalı önlemektedTr. ÜFE ve TÜFE arasındak8 gen8şleyen fark, 2026 
yılının 8lk çeyreğ8nde Türk sanay8 sektörü 8ç8n yen8lenen marj baskısına 8şaret etmekted8r. 
Yatırımcılar, ağır sanayT hTsselerTnT düşük, enflasyonTst malTyetlerT yansıtma konusunda üstün 
fTyatlandırma gücüne sahTp olan Bankalar ve Gıda PerakendecTlerTnT Tse yüksek tutmalıdır. VerTler, 
TürkTye CumhurTyet Merkez Bankası'nın (TCMB) Tlk çeyrekte agresTf faTz TndTrTmlerTnT 
karşılayamayacağını doğrulamaktadır. 

10:00 

Türkiye 
Ticaret 
Dengesi 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

Ocak ayı TçTn TürkTye TTcaret Açığının yaklaşık -7.2 mTlyar dolar olacağını öngörüyoruz; bu, Aralık 
ayına göre bTr genTşleme olsa da Orta Vadel8 Program tarafından tanımlanan "güvenl8 bölge" 
8ç8nde kalıyor. Ayrıştırma anal8z8m8z, enerj8 8thalatının mevs8msel olarak artacağını, ancak 
yüksek kred8 mal8yetler8 neden8yle çek8rdek dışı (tüket8m) 8thalat faturasının hızlanarak 
daraldığını göster8yor. Bu sonuç, ekonomTnTn "sert TnTş" olmadan yenTden dengelendTğTnT 
doğruluyor. Açık yönetTlebTlTr ve mevcut portföy gTrTşlerTyle tamamen fTnanse edTlTyor. Sonuç olarak, 
bu olayı Türk Eurobond'ları TçTn Net Nötr Tla HafTf PozTtTf olarak değerlendTrTyoruz ve 5 yıllık CDS 
spreadlerTnde devam eden bTr daralmayı desteklTyoruz. BIST 100 TçTn verTler, Avrupa'dakT zayıflığa 
rağmen hacmT koruyabTlen savunmacı Thracatçılara doğru bTr dönüşü, talep düşüşü yaşayan Tç odaklı 
Tthalatçılara göre daha fazla desteklTyor. 

18:00 

ABD 
(Amerika 
Birleşik 
Devletleri) 
JOLTS İş 
İlanları 
(Aralık) 

ABD JOLTS İş Açıkları ver8ler8n8n, yaklaşık 7,12 m8lyon sev8yes8nde kalarak soğuma eğ8l8m8n8 
sürdüreceğ8n8 öngörüyoruz. Bu rakam krTtTk bTr dengeyT temsTl edTyor: Ücret kaynaklı enflasyonun 
sona erdTğTnT (Fed'T tatmTn edecek şekTlde) teyTt edecek kadar düşük, ancak anT bTr resesyon alarmını 
önleyecek kadar yüksek. 
 
StratejTk Çıkarım: Bu "Gold8locks" sonucu, gelTşmekte olan pTyasa sabTt gelTrlerT TçTn yapısal olarak 
yükselTş yönlüdür. ÖzellTkle, verTlerTn Mart ayında Fed'Tn faTz TndTrTmTne TlTşkTn pTyasa beklentTlerTnT 
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3 Şubat 2026 Salı günü gerçekleşecek Sabah LTkTdTte Şoku (RBA ve JGB İhalesT), küresel sermaye malTyetTnde 
nTcelTksel bTr şokla başlayarak, Avrupa pTyasaları açılmadan önce "RTskten Kaçınma" havası yaratacak. RBA FaTz 
Oranı Kararı (06:30 GMT+3) bTrTncTl katalTzör görevT görecek; öngörülen şahTn bTr hareket (muhtemelen %3,85'e 
yükseltme veya "ŞahTnvarT Bekleme"), merkez bankalarının yavaşlayan büyümeye rağmen yapışkan enflasyonla 
mücadele etmek zorunda kaldığı "JeopolTtTk Stagflasyon" tezTnT doğrulayacak. Bu verT Tle bTrlTkte, Asya-PasTfTk carry 
trade'Tnde anında sürtüşmeye neden olacaktır. Beş dak8ka sonra, Japonya 10 Yıllık JGB İhales8 (06:35 GMT+3) 
"L8k8d8te Turnusol Test8" görev8 görecek. Eğer tekl8f-kapsama oranları zayıfsa (düşük taleb8 göster8yor), bu 
"Yen Carry Trade"8n çözülmes8n8n hızlandığını ve küresel fonların sermayey8 Tokyo'ya ger8 çekmeye 
zorlandığını göster8r. Bu çTfte etkT, gelTşmekte olan pTyasalardan lTkTdTteyT etkTlT bTr şekTlde çekerek, TürkTye'nTn 
krTtTk enflasyon verTlerTnT açıklamasından sadece bTrkaç saat önce fTnansal koşulları sıkılaştırıyor. 
 
Salı Günü TürkTye’den gelecek verTlerle "Ödeme Gücü Düğümü"nün KrTstalleşmesT (Türk TÜFE ve ÜFE) 
beklenmentedTr. Saat 10:00'da (GMT+3), Türk TÜFE ve ÜFE verTlerTnTn açıklanması, "Ödeme Gücü Düğümü"nün 
kesTn krTstalleşmesTnT temsTl etmektedTr. AIDA modellerTmTz ölümcül bTr sapmayı öngörüyor: ÜretTcT FTyatlarının 
(ÜFE yaklaşık %5.2), TüketTcT FTyatlarını (TÜFE yaklaşık %4,1) önemlT ölçüde gerTde bırakması beklenTyor. Bu 
%1.1'lTk fark sadece bTr TstatTstTk değTl; Reel Sektör (XUSIN) TçTn bTr "Marj Tuzağı"dır. Bu, sanayT fTrmalarının enerjT 
malTyetlerTnTn "JeopolTtTk RTsk PrTmT"nT (Arz Tarafı) absorbe ettTğTnT, ancak satın alma gücü azalan tüketTcTye bunu 
yansıtacak fTyatlandırma gücüne sahTp olmadığını (Talep Tarafı) doğrulamaktadır. Bu verT noktası, "Sektörel Ayrışma" 
stratejTsTnT matematTksel olarak doğrulamaktadır: FTsher EtkTsT yoluyla kredTyT yenTden fTyatlandıran Bankacılık 
Sektörüne (XBANK) sahTp olmak ve "Net İşletme SermayesT KrTzT" Tle karşı karşıya olan SanayT sektörünü Tse kısa 
pozTsyonda tutmak/ağırlığını azaltmak. 
 
Dışsal Açık GerçeklTk Kontrolü (TürkTye TTcaret DengesT) Enflasyon verTlerTyle eş zamanlı olarak (10:00 GMT+3), 
TürkTye TTcaret DengesT (Ocak) "HacTm Şoku"nun teyTdTnT sağlıyor. PazartesT günü açıklanan zayıf Alman Perakende 
Satış verTlerTnTn ardından, bu verTde genTşleyen tTcaret açığı, "İhracat Odaklı Büyüme" modelTnTn Euro BölgesT 
durgunluğunun ağırlığı altında durakladığını nTcelTksel olarak kanıtlıyor. RekabetçT bTr para bTrTmTne (nomTnal olarak) 
rağmen beklenenden daha genTş bTr açık, yapısal kusuru ortaya koyuyor. Türk8ye'n8n 8hracat ortaklarının "Gel8r 
Esnekl8ğ8" negat8fe döndü. Bu, "SterlTn ArbTtrajı"na yönelme gereklTlTğTnT güçlendTrTyor ve Euro BölgesT'ne 
bağımlılığın şu anda bTr "Değer Tuzağı" olduğunu kanıtlıyor. 
 
ABD İşgücü P8yasası Paradoksu (JOLTS) p8yasalarda dalgalanmaya yol açmakla b8rl8kte, ücret yapışkanlığı 
özell8kle tekrar tartışmaya açılacaktır. Gün, "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8" 8ç8n kr8t8k b8r g8rd8 olan ABD JOLTS İş 
Açıkları (18:00 GMT+3) 8le sona er8yor. Normal bTr rejTmde, daha az Tş açığı yükselTş anlamına gelTr (faTz 
TndTrTmlerTne olanak tanıyan soğuyan bTr ekonomTyT Tşaret eder). Ancak, bu "StagflasyonTst" rejTmde, dTrençlT bTr 
JOLTS rakamı (yüksek açık pozTsyonlar) "Ücret Yapışkanlığını" güçlendTrTr. İş açıkları yüksek kalırken büyüme 
yavaşlarsa, Fed TçTn en kötü senaryoyu yaratır: "StagflasyonTst İşgücü Sıkışıklığı". Bu, Fed'Tn pTyasanın umutsuzca 
ThtTyaç duyduğu lTkTdTte enjeksTyonunu sağlamasını engeller, ABD Dolar EndeksT'nT (DXY) yüksek tutar ve dövTz 
kuru kanalı yoluyla TürkTye gTbT gelTşmekte olan pTyasalara daha fazla enflasyon Tthal eder. 
 
AkanakLabs quantları ve AkanakResearch analTstlerT stratejTk sentezT “marj daralması” tanımı üzerTnde 
bTrleşmektedTr. "Marj Daralması"nın Doğrulanması Sonuç olarak, Salı günü kurumsal b8lançolar 8ç8n "Makro" 
"M8kro"ya dönüşüyor. Yükselen küresel malTyetlerTn (RBA/JGB'nTn yüksek faTz oranlarına Tşaret etmesT) ve yerel 
ÜFE/TÜFE farkının yakınsaması, "Yumuşak İnTş"Tn Tmkansız olduğunu doğruluyor. Ver8ler, "Savunmacı 
Nom8nal8zm" stratej8s8n8 doğruluyor, yüksek nomTnal faTz oranlarından faydalanan varlıkları (Bankalar) tutarak ve 
gTrdT enflasyonunun "ÇekTç"T Tle tüketTcT talebTnTn yıkımının "Örs"ü arasında ezTlen Tşletmelerden (SanayT/HTzmetler) 
kesTnlTkle kaçınarak ödeme gücünü agresTf bTr şekTlde korumak. 
 
 

¨¨¨¨¨ pekTştTreceğT ve kredT spreadlerTnde daralmaya yol açacağı TçTn, Türk Eurobond'larına ve Kurumsal 
USD TahvTllerTne (Banka KıdemlT TemTnatsız TahvTllerT) olan maruzTyetT artırmayı önerTyoruz. BIST 
100 TçTn Tse, ortam, yerel kazanç büyümesTnden zTyade küresel lTkTdTtenTn TstTkrar kazanmasıyla 
desteklenen TstTkrarlı bTr yükselTşT desteklTyor. 
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Şubat 4, 2026 | Çarşamba 
Saat 

(GMT+3) 
Istanbul 

Ekonomik 
Etkinlik 
Verisi 

Analiz 

00:30 

ABD, API 
Haftalık Ham 
Petrol 
Stokları 
¨¨¨¨¨ 

API Haftalık Ham Petrol Stokunun, ham petrol alımını azaltan mevsTmsel rafTnerT bakımının 
başlamasıyla bTrlTkte +2,8 mTlyon varTllTk bTr artış göstereceğTnT öngörüyoruz. Bu "MevsTmsel Artış" 
normal bTr yapısal olaydır, ancak muhtemelen WTI fTyatları üzerTnde baskı oluşturarak yukarı yönlü 
potansTyelT $68/varTl cTvarında sınırlayacaktır. Bu sonuç, daha düşük enerjT Tthalat malTyetlerTnT 
destekleyerek carT hesap üzerTndekT baskıyı hafTflettTğT TçTn Türk makroekonomTsT TçTn net olarak 
olumludur. BIST 100 TçTn, Yukarı Akış EnerjTsT yerTne Havacılık (THYAO) hTssesTnde uzun 
pozTsyonu tercTh edTyoruz ve Tupras'ı (TUPRS) petrol fTyatlarıyla TlgTlT herhangT bTr düşüşte "Al" 
olarak değerlendTrTyoruz, çünkü bu ortamda rafTnerT marjlarının muhtemelen genTşleyeceğTnT 
düşünüyoruz. 

16:15 

ABD ADP 
Tarım Dışı 
İstihdam 
Değişimi 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

ABD Tarım Dışı İst8hdam Ver8s8 (ADP) ver8ler8n8n, yaklaşık 42.000 8le konsensüsün b8raz 
altında kalacağını öngörüyoruz; bu da özel sektör Tşgücü pTyasasında devam eden ancak düzenlT 
bTr soğumayı yansıtıyor. Bu rakam, "yumuşak TnTş" Tle tutarlıdır ve Tşe alımların yavaşlamasına 
rağmen Tşten çıkarmaların artmadığını göstermektedTr. Bu "GoldTlocks-lTte" sonucu, rTsklT varlıklar 
TçTn nötr Tla pozTtTf bTr etkT yaratmaktadır. Bu durum, Federal Rezerv'Tn 2026'nın 1. ve 2. çeyreğTnde 
olası bTr faTz TndTrTmTne doğru TlerlemesTnT sağlarken, anT bTr ekonomTk çöküş sTnyalT vermemektedTr. 
Türk pTyasaları TçTn bu ortam, verTlerTn aşırı derecede negatTf bölgeye sapmaması koşuluyla, TstTkrarlı 
bTr USD/TRY'yT ve Türk LTrası Carry Trade TşlemlerTne olan TlgTyT desteklemektedTr. Haftanın 
Tlerleyen günlerTnde daha değTşken olan NFP verTlerTnTn açıklanması öncesTnde BIST 30 savunma 
hTsselerTnde uzun pozTsyonların korunmasını önerTyoruz. 

17:45 

US S&P 
Global 
Services PMI 
(Jan) 
¨¨¨¨¨ 

ABD S&P Küresel HTzmetler PMI (NThaT) verTlerTnTn, 52,9'luk ön verTyT teyTt ederek, dTrençlT ancak 
soğuyan bTr ekonomT anlatısını sürdüreceğTnT öngörüyoruz. Bu, "GoldTlocks" bölgesTdTr: resesyon 
korkularını savuşturacak kadar güçlü, ancak Fed'Tn tepkTsTnT tetTkleyecek kadar sıcak değTl. Bu "olay 
dışı" teyTt, Küresel RTsk Varlıkları TçTn TstTkrarlı bTr güç görevT görerek, bayrağı saat 18:00'dekT daha 
değTşken ISM HTzmetler raporuna devredTyor. Türk pTyasaları TçTn bu TstTkrar yapıcıdır. Küresel 
oynaklığı (VIX) baskı altında tutarak Türk LTrası'ndakT Carry Trade'T destekler. Daha genTş 
enflasyon düşüşü trendT devam ettTğT TçTn, BIST 100'dekT anT düşüşlerT (eğer verT bTraz yüksekse) bTr 
alım fırsatı olarak kullanmanızı önerTrTz. 

18:00 

ABD ISM 
İmalat Dışı 
Fiyatları 
(Ocak) 
¨¨¨¨¨ 

ABD ISM İmalat Dışı FTyat EndeksT'nTn hafTfçe düşeceğTnT ancak 62,5 Tle rahatsız edTcT derecede 
yüksek kalacağını öngörüyoruz. Yıllık sözleşme sıfırlamalarının "Ocak EtkTsT" muhtemelen keskTn 
bTr düşüşü önleyecek ve hTzmet enflasyonunun yapışkan olduğunu ve Federal Rezerv'Tn 2026'nın Tlk 
çeyreğTnde agresTf bTr şekTlde faTz TndTrTmTne gTtmeyeceğTnT teyTt edecektTr. Bu sonuç, küresel hTsse 
senedT değerlemelerT TçTn bTr tavan görevT gören ve ABD Dolarını destekleyen "Daha Uzun Süre 
Yüksek" faTz ortamını güçlendTrmektedTr. Türk yatırımcılar 8ç8n bu, dış f8nansman ortamının 
zorlu kalacağının s8nyal8n8 vermekted8r; kısa vadel8 Eurobond'larda (fa8z oranı r8sk8n8 
azaltarak) savunmacı b8r tahs8sat sürdürmey8 ve yakın vadede dış f8nansmana büyük ölçüde 
bağımlı olmayan nak8t zeng8n8 BIST 30 ş8rketler8ne odaklanmanın öneml8 olduğunu 
vurguluyoruz. 

18:30 

ABD Ham 
Petrol 
Stokları 
¨¨¨¨¨ 

ABD EnerjT BTlgT İdaresT'nTn (EIA) ham petrol stokları verTlerTnTn, rafTnerT kullanım oranlarındakT 
mevsTmsel düşüşle (bakım sezonu) tutarlı olarak yaklaşık +2,4 mTlyon varTllTk bTr artışı teyTt edeceğTnT 
öngörüyoruz. Bu sonuç, ham petrol pTyasasındakT "arz fazlası" söylemTnT güçlendTrTyor ve WTI ham 
petrol fTyatlarını muhtemelen $70/varTl'Tn altında tutuyor. Bu sonuç, Türk ekonomTsT TçTn yapısal 
olarak olumlu. Düşük petrol fTyatları, carT açık baskısını azaltıyor ve USD/TRY dövTz kurunu TstTkrara 
kavuşturuyor. BIST 100 TçTn, bu özel durum (ham petrol artışı + ürün azalması), genTşleyen crack 
spreadlerT nedenTyle rafTnerTler (Tupras) ve düşük malTyet tabanları nedenTyle havacılık (THYAO) 
TçTn son derece elverTşlT. VerT açıklamasının ardından bu sektörlerde ağırlıklı pozTsyon alınmasını 
önerTyoruz. 
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4 Şubat 2026 Çarşamba günü, API Haftalık Ham Petrol Stok ver8ler8yle (GMT+3 saat d8l8m8ne göre 00:30'da) 
başlayacak olan Gecel8k Arz S8nyal8 (API Ham Petrol Stokları), haftanın jeopol8t8k anlatısı 8ç8n "Gece Yarısı 
Alarmı" görev8 görecek. PazartesT günü yapılan ve hacTmden zTyade fTyat savunmasına öncelTk veren OPEC 
toplantısının ardından, bu verT noktası "Arz Katılığı" TçTn bTr turnusol testT TşlevT görüyor. AIDA modellerTmTz, güçlü 
talepten değTl, "JeopolTtTk RTsk PrTmT" (ABD – İran ger8l8mler8) Tle TlTşkTlT stratejTk stoklamadan kaynaklanan bTr stok 
azalması öngörüyor. BuradakT bTr azalma, Avrupa ve Asya pTyasaları açılmadan önce bTle küresel büyümeye "gerTye 
dönük bTr vergT" gTbT etkT ederek Brent/WTI TçTn bTr fTyat tabanı oluşturuyor. TürkTye gTbT enerjT Tthal eden gelTşmekte 
olan pTyasalar TçTn bu, stagflasyonun "MalTyet Baskısı" ayağının sertleştTğTnT ve Salı günkü ÜFE verTlerTnde belTrlenen 
endüstrTyel gTrdT malTyet baskılarını doğrudan şTddetlendTrdTğTnT gösterTyor. 
 
İşgücü P8yasası Öncüsü (ADP İst8hdam) Stratej8k odak, 16:15'te (GMT+3) ADP Tarım Dışı İst8hdam Değ8ş8m8 
8le ABD 8şgücü p8yasasına kayıyor. Standart bTr döngüde, soğuyan bTr Tşgücü pTyasası yükselTş sTnyalT verTrdT (faTz 
TndTrTmlerTnT Tşaret ederdT); ancak bu "JeopolTtTk Stagflasyon" rejTmTnde, güçlü bTr ADP verTsT (>150 bTn) "Yanlış Umut 
KatTlT" görevT görüyor. Bu, "Ücret Yapışkanlığı"nı matematTksel olarak doğrulayarak, PazartesT günü gözlemlenen 
kötüleşen Tmalat verTlerTne rağmen Federal Rezerv'8n güverc8nvar8 b8r pol8t8ka 8zleme gerekçes8n8 ortadan 
kaldırıyor. Burada güçlü bTr ADP rakamı, pTyasayı Cuma günkü NFP'de "İnTş Yok" senaryosuna hazırlıyor ve vadeye 
duyarlı varlıkları cezalandıran ve küresel olarak kurumsal borçlular TçTn "Ödeme Gücü Düğümü"nü genTşleten "Daha 
Uzun Süre Yüksek" sermaye malTyetTnT güçlendTrTyor. 
 
Enflasyon Kales8 (H8zmetler PMI ve ISM F8yatları) Günün en kr8t8k ver8 kümes8, ABD S&P Küresel H8zmetler 
PMI ve ISM İmalat Dışı F8yatları 8le 17:45 8le 18:00 (GMT+3) arasında gel8yor. İşte "Korelasyon-1 TekTllTğT" 
burada oluşuyor. İmalat sektörü durgunluktayken (PazartesT verTlerT), HTzmet Sektörü "Enflasyon Kales8" olmaya 
devam edTyor. Yüksek bTr ISM FTyatları okuması, enflasyonun mallardan hTzmetlere (ücretler, kTralar, sTgorta) 
kaydığını ve geçTcT olmaktan zTyade yapısal hale geldTğTnT doğruluyor. Bu ayrışma - zayıf büyüme ancak yapışkan 
hTzmet enflasyonu - FED TçTn bTr "PolTtTka FelcT" yaratıyor. Bu durum, Fed'T hTzmet enflasyonunu durdurmak TçTn faTz 
oranlarını kısıtlayıcı tutmaya zorluyor ve böylece zaten zayıf olan sanayT sektörünü Tstemeden daha da ezTyor. Türk 
hTzmet sektörü TçTn bu, USD'nTn güçlü kalacağı ve yabancı para cTnsTnden borç ödeme malTyetTnT yüksek tutacağı 
anlamına gelTyor. 
 
ABD Ham Petrol Stokları “Gerçek Ekonom8 Verg8s8” (EIA Ham Petrol Stokları) 8şlev8n8 üstlen8yor. Saat 
18:30'da (GMT+3), ABD Ham Petrol Stokları, gece boyunca gelen API s8nyal8n8n resm8 onayını sağlıyor. 
"Stagflasyon8st Barbell" stratej8s8 bağlamında, bu ver8 noktası çok öneml8. Düşük stokların teyTdT, daha öncekT 
yüksek ISM FTyatlarıyla bTrleştTğTnde ölümcül bTr gerT bTldTrTm döngüsü yaratıyor. EnerjT malTyetlerT yükselTyor, 
hTzmet sağlayıcılar bunu telafT etmek TçTn fTyatları yükseltTyor, enflasyon yapışkan kalıyor, Fed şahTn bTr tutum 
sergTlTyor. Bu "EnerjT-Enflasyon Sarmalı", küresel tüketTcTnTn harcanabTlTr gelTrTnT yok edTyor. TürkTye TçTn bu, 
"Ödeme Gücü Düğümü"nün doğrulanmasıdır: Tthal enerjT enflasyonu geçTcT bTr sıçrama değTl, 1. çeyrek boyunca 
marjları sıkıştıracak yapısal bTr engeldTr ve enerjT yoğun sektörlerden kaçınma stratejTsT olan "Sektörel Ayrışma"yı 
(XUSIN) gerektTrmektedTr. 
 
AkanakLabs quantları ve AkanakResearch analTstlerT stratejTk sentezT yapışkan enerjT malTyetlerTnTn stagflasyonu 
pekTştTreceğT yönündedTr. Çıkmazın Doğrulanması sonuç olarak, Çarşamba günü "Çıkmazın Doğrulanması" olarak 
değerlendTrTlebTlTr. VerT dTzTsT—yapışkan enerjT malTyetlerT (API/EIA), dTrençlT Tşgücü talebT (ADP) ve kalıcı hTzmet 
enflasyonu (ISM)—sTstematTk olarak "Yumuşak İnTş" anlatısını ortadan kaldırıyor. Küresel ekonomTnTn, büyüme TçTn 
kötü haberlerTn (resesyon rTskT) lTkTdTte TçTn TyT haberlere (faTz TndTrTmlerT) dönüşmedTğT bTr rejTmde sıkışıp kaldığını 
doğruluyor. Bu, "Nom8nal Kaleler"e (NakTt, Altın, Bankacılık Sektörü) süreklT bTr yönelTmT ve Çarşamba günkü 
verTlerTn kanıtladığı gTbT sermaye malTyetTnde bTr düşüşe dayanan "Değerleme Tuzakları"ndan (Kârsız TeknolojT, 
Borçlu SanayT) kesTnlTkle kaçınmayı gerektTrTyor. 
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Şubat 5, 2026 | Perşembe 
Saat 

(GMT+3) 
Istanbul 

Ekonomik 
Etkinlik 
Verisi 

Analiz 

00:30 

Avustralya 
Ticaret 
Dengesi 
(Aralık) 
¨¨¨¨¨ 

Avustralya TTcaret DengesT'nTn 3,8 mTlyar Avustralya doları fazla vereceğTnT öngörüyoruz; bu, Kasım 
ayındakT düşüşten sonra ılımlı bTr toparlanma anlamına gelTyor. Bu sonuç, ÇTn'den gelen daha düşük 
endüstrTyel metal talebTnT telafT eden "güvenlT lTman" altın Thracatı tarafından yönlendTrTlecektTr. 
Olumlu olmakla bTrlTkte, güçlü Tç Tthalat nedenTyle fazla trend bazında daralmaktadır. Bu sonuç, 
Avustralya Doları TçTn "Nötr" bTr görünümü teyTt edTyor ve AUD/USD'nTn 0,7000 cTvarında aralıkta 
kalmasına neden oluyor. Türk pTyasaları TçTn verTler, özellTkle kok kömürü ve altın olmak üzere 
yüksek emtTa fTyatlarının devam ettTğTnT vurguluyor; bu da Türk ÇelTk ÜretTcTlerT (EREGL) TçTn marj 
baskısını artırıyor. Kömür gTrdT malTyetlerT TstTkrara kavuşana kadar BIST 100'dekT ağır sanayT 
hTsselerT konusunda temkTnlT bTr duruş sergTlenmesTnT tavsTye edTyoruz. 

10:00 

Almanya 
Fabrika 
Siparişleri 
(Aylık) 
(Aralık) 
¨¨¨¨¨ 

Almanya Fabr8ka S8par8şler8n8n (Aralık) aylık bazda %-3/8'l8k b8r daralma göstereceğ8n8 
öngörüyoruz; bu, Kasım ayındakT büyük toplu sTparTş artışının ardından teknTk bTr gerT dönüş 
anlamına gelTyor. Bununla bTrlTkte, modellerTmTz, ÇekTrdek STparTşlerTn (ulaşım harTç) sabTt 
kalacağını veya hafTf pozTtTf (%0,2) olacağını gösterTyor; bu da endüstrTyel dTp noktasının geçtTğTnT 
ve 2026 TçTn kademelT bTr toparlanmanın başladığını doğruluyor. Bu sonuç, oynaklığı etkTlT bTr şekTlde 
"temTzlTyor" ve yapısal toparlanma anlatısının devam etmesTne olanak tanıyor. Türk Thracatçıları 
(özellTkle OtomotTv ve Beyaz Eşya) TçTn net pozTtTf bTr sonuçtur, çünkü en büyük pazarlarından gelen 
TstTkrarlı talebT teyTt etmektedTr. Almanya'dakT stok yenTleme döngüsünün 2026'nın 1. ve 2. 
çeyreklerTnde gelTr artışını tetTkleyeceğTnT öngörerek, BIST SanayT EndeksT'nde (FROTO, ARCLK) 
ağırlıklı pozTsyon önerTyoruz. 

14:30 

Türkiye Brüt 
Döviz 
Rezervleri 
¨¨¨¨¨ 

TürkTye'nTn brüt dövTz rezervlerTnTn daha da artarak yaklaşık 176,8 mTlyar dolarlık yenT bTr nomTnal 
zTrveye ulaşacağını öngörüyoruz. Bu bTrTkTm, şu anda mevsTmsel enerjT çıkışlarını gerTde bırakan 
(yüksek nomTnal getTrT arayan) Türk devlet tahvTllerTne yönelTk süreklT yabancı portföy gTrTşlerTnden 
kaynaklanmaktadır. Bu sonuç, Türk pTyasası TçTn "TstTkrar çıpası" nTtelTğTndedTr. Ortodoks polTtTka 
duruşunu doğrulamakta, devlet rTsk prTmlerTnT (CDS) düşürmekte ve BIST 100 bankacılık hTsselerT 
TçTn yapısal bTr destek sağlamaktadır. Rezerv kalTtesTndekT TyTleşmenTn sTstemTk kuyruk rTskTnT önemlT 
ölçüde azalttığı göz önüne alındığında, yatırımcıların Türk bankalarında (XBANK) ve uzun vadelT 
Eurobondlarda ağırlıklı pozTsyonlarını korumalarını önerTyoruz. 

14:30 

Türkiye Net 
Döviz 
Rezervleri 
¨¨¨¨¨ 

TürkTye Net DövTz RezervlerTnTn yaklaşık +1,2 mTlyar dolar artış göstereceğTnT ve toplamın 55 mTlyar 
dolar sevTyesTne (net rezerv) yaklaşacağını öngörüyoruz. Daha da önemlTsT, güçlü yabancı sermaye 
gTrTşlerT karşısında TCMB yerel banka takaslarını azaltma stratej8s8n8n etk8s8yle, takas 8şlemler8 
har8ç net rezervlerde sürekl8 b8r 8y8leşme bekl8yoruz. Bu sonuç, TCMB'nTn nakTt yakmadan Türk 
LTrası'nın gTdTşatı üzerTnde tam kontrolü yenTden sağladığını teyTt etmektedTr. Bu, özellTkle Bankacılık 
HTsse SenetlerT (XBANK) ve Devlet Euro TahvTllerT olmak üzere Türk Varlıkları TçTn güçlü bTr alım 
sTnyalTdTr; zTra "Ödemeler DengesT RTskT"nTn 2026 yılının Tlk çeyreğTnde fTTlen ortadan kalktığını 
göstermektedTr. MüşterTlerTmTze, rezervlerdekT mevsTmsel düşüşlerT önemsTz bTr olay olarak 
görmelerTnT ve bunun yerTne rezerv kalTtesTndekT yapısal TyTleşmeye odaklanmalarını tavsTye 
edTyoruz. 

15:00 

İngiltere 
Merkez 
Bankası Faiz 
Oranı Kararı 
(Şubat) 
¨¨¨¨¨ 

İngTltere Merkez Bankası'nın 6-3 oylama sonucuyla faTz oranını %3,75'te tutarak "ŞahTnvarT BTr 
Bekleme" kararı vereceğTnT öngörüyoruz. Enflasyon düşmüş olsa da, Para PolTtTkası Kurulu'nun 
(MPC) ücret artışının acTl bTr faTz TndTrTmTnT haklı çıkaracak kadar yüksek olduğunu Tşaret etmesT 
muhtemeldTr; bu da pTyasa beklentTlerTnT Tlk faTz TndTrTmT TçTn Mayıs veya HazTran 2026'ya 
erteleyecektTr. Bu sonuç İngTlTz SterlTnT (GBP) TçTn yükselTş yönlüdür. Türk pTyasası TçTn Tse olumlu 
bTr durumdur: Güçlü bTr GBP, önemlT Thracatçıların (Ford Otosan, Vestel) Türk LTrası cTnsTnden 
gelTrlerTnT artırır ve turTzmTn satın alma gücünü destekler. İngTltere'ye açık Türk sanayT şTrketlerTne 
ağırlıklı yatırım yapılmasını ve GBP/TRY parTtesTnTn yükselTşe hazır olması nedenTyle kısa GBP 
pozTsyonunun korunmasını önerTyoruz. 

16:30 
ABD İlk 
İşsizlik 
Başvuruları 

ABD'de Tlk TşsTzlTk başvurularının 236.000 olarak gerçekleşeceğTnT tahmTn edTyoruz; bu, öncekT 
haftaya göre hafTf bTr artış anlamına gelTyor. Bu rakam tam olarak "GoldTlocks" bölgesTnde yer alıyor: 
ABD Tşgücü pTyasasının, Federal Rezerv'Tn 2026'nın Tlk çeyreğTnde faTz TndTrTmTne gTtmesTne yetecek 
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Avrupa – Pas.f.k Durgunluğunun Doğrulanması (Avustralya ve Almanya) ver.ler. .le test ed.lecek. 5 Şubat 2026 Perşembe 
günü, "Jeopol$t$k Stagflasyon" rej.m.nde doğal olarak var olan talep tarafındak. çöküşün ç.ft yönlü b.r tey.d.yle başlıyor. 
Avustralya T.caret Denges. (03:30 GMT+3), Ç.n sanay. taleb. .ç.n küresel b.r gösterge görev. görüyor; burada daralan b.r 
fazla, "Emt$a Süper Döngüsü"nün organ.k büyümeden değ.l, arz şoklarından (Savaş Pr.m.) kaynaklandığını n.cel.ksel 
olarak doğrulayacaktır. Bu negat.f s.nyal, 10:00'da (GMT+3) Almanya Fabr.ka S.par.şler. (Aylık) .le daha da güçlen.yor. 
AIDA modeller.m.z b.r daralma öngörüyor ve bu da Euro Bölges. durgunluğunun kes.n matemat.ksel kanıtı olarak h.zmet 
ed.yor. Türk sanay. .hracatçıları (XUSIN) .ç.n bu, "Hac.m Şoku"nun gerçekleşmes.d.r: tam da yerel g.rd. mal.yetler. z.rveye 
ulaştığında (ÜFE/TÜFE farkı neden.yle), b.r.nc.l .hracat pazarları (Almanya) s.par.şler. azaltıyor. Bu durum, reel sektörü 
f..len "ödeme gücü düğümü"ne k.l.tl.yor ve nak.t elde etmek .ç.n stokların tasf.ye ed.lmes.n. zorunlu kılıyor. 
 
Nom.nal Çapa ve Sektörel Ayrışma (Türk.ye Döv.z Rezervler.) .ç.n öneml. b.r ver. ve reel sektörü en çok etk.leyecek ver. 
n.tel.ğ.n. taşıyor. Türk.ye'n.n Brüt ve Net Döv.z Rezervler.n.n 14:30'da (GMT+3) açıklanması, yerel f.nansal varlıklar .ç.n 
dönüm noktası n.tel.ğ.nded.r. Rekor sev.yedek. Brüt Döv.z Rezervler.n.n (176,8 M.lyar Dolar) açıklanması, ekonom. .ç.n 
"Nom$nal Çapa" görev. görmekted.r. Stratej.k olarak, bu ver. noktası büyük b.r ayrışma yaratmaktadır: L.ra'yı nom.nal 
olarak .st.krara kavuşturarak Bankacılık Sektörü ($XBANK$) .ç.n kred. r.sk pr.mler.n. (CDS) düşürmekte ve "F$sher 
Etk$s$" yoluyla reel get.r. üreteb.len b.r "Nom.nal Kale" olarak statüler.n. doğrulamaktadır. Ancak, Reel Sektör .ç.n bu 
devasa rezerv yığını, Merkez Bankası'nın rekabetç. değer kaybını önleyecek güce sah.p olduğu anlamına gelmekted.r. Sonuç 
olarak, üret.c.ler, gel.şmekte olan p.yasa emsaller.ne karşı f.yat rekabet güçler.n. yok eden "Güçlü Reel L.ra" .le karşı karşıya 
kalmakta ve bankaların gel.ş.rken fabr.kaların zorlandığı "Sektörel Ayrışma" tez.n. daha da güçlend.rmekted.r. 
 
"Sterl.n Arb.trajı" Alfa Penceres. (İng.ltere Merkez Bankası Fa.z Oranı Kararı) Haftanın stratej.k en öneml. ver.s. ve ver.n.n 
etk.ler. reel sektör yansımalarına sah.p. BoE (İng$ltere Merkez Bankası'nın) fa$z oranı kararıyla saat 15:00'te (GMT+3) 
gerçekleşecek. Euro Bölges.'n.n doğrulanmış zayıflığının aks.ne, BoE'n.n yapışkan h.zmet enflasyonuna karşı koymak .ç.n 
fa.z oranlarını sab.t tutarak "Şah.nvar. B.r Bekleme" pol.t.kası .zlemes. beklen.yor. Bu pol.t.ka farklılığı, İng.l.z Sterl.n. 
(GBP) .ç.n yapısal b.r talep yaratıyor. Türk yönet.c.ler .ç.n bu, kr.t.k b.r "Sterl.n Arb.trajı" penceres. açıyor. 6. Hafta .ç.n 
"Alfa" stratej.s., .hracat tahs.sler.n. durgun Euro Bölges.'nden İng.ltere pazarına agres.f b.r şek.lde kaydırmaktır. Doğal 
olarak GBP'ye maruz kalan sektörler (Otomot.v, Beyaz Eşya), gel.rler. (güçlü GBP c.ns.nden) mal.yetler.ne (L.ra/Euro 
c.ns.nden) göre değer kazanacağı .ç.n "Değerleme Koruması" elde eder ve "Ödeme Gücü Düğümü"nden nad.r b.r kaçış yolu 
sunar. 
 
L$k$d$te Öncüsü (ABD İlk İşs$zl$k Başvuruları) L$k$d$te 16:30'da (GMT+3) ABD seansına kayarken, ABD İlk İşs$zl$k 
Başvuruları, Federal Rezerv'$n "Pol$t$ka Felc$" $ç$n son g$rd$y$ sağlıyor. Bu rej.mde, düşük b.r başvuru sayısı (sıkı b.r 
.şgücü p.yasasına .şaret eder) paradoksaldır; ekonom. .ç.n "İy. Haber", p.yasalar .ç.n .se "Kötü Haber"d.r. Güçlü b.r ver., 
"Ücret Yapışkanlığı"nı doğrular ve Fed'.n enflasyonu yen.den alevlend.rmeden fa.zler. düşüremeyeceğ.n. tey.t eder. Bu, 
"Daha Uzun Süre Yüksek" sermaye mal.yet. rej.m.n. güçlend.r.r ve küresel olarak vadeye duyarlı varlıklar üzer.ndek. 
baskıyı artırır. Cuma günü (NFP günü) beklenen "L.k.d.te Boşluğu"nun ş.ddetl. olacağının s.nyal.n. ver.r ve ş.rket haz.ne 
yönet.c.ler.n., ver.ler.n kanıtladığı g.b. fa.z .nd.r.m. beklemek yer.ne, derhal l.k.d.te sağlamaya çağırır. 
 
AkanakLabs quantları ve AkanakResearch anal.stler. stratej.k sentez., sektörel ayrışma tanımında b.rleş.yor. Ayrışma Günü 
Sonuç olarak, Perşembe günü "Ayrışma Günü"nü tems.l ed.yor. Ver. akışı, "Nom.nal" ve "Reel" d.nam.klere maruz 
kalmalarına bağlı olarak kazananları kaybedenlerden s.stemat.k olarak ayırıyor. Kazananlar, Nom.nal Ödeme Gücü (176,8 
m.lyar dolarlık rezervlerle desteklenen Türk Bankaları) ve Stratej.k Ayrışma (İhracatçıların İng.ltere/GBP'ye yönelmes.) .le 
uyumlu olanlardır. Kaybedenler .se Euro Bölges. tedar.k z.nc.r.n.n "Reel Ekonom.s."ne (Alman Fabr.ka S.par.şler.) veya 
ucuz dolar l.k.d.tes.ne (ABD İşs.zl.k Başvuruları) bağımlı olanlardır. AIDA'nın o günkü görev. açık: Ödeme Gücüne 
(Bankalar) uzun poz.syon, GBP'ye (Sterl.n Arb.trajı) uzun poz.syon ve Euro merkezl. Endüstr.yel Beta'ya kısa poz.syon. 
 
 
 
 
 

¨¨¨¨¨ kadar gevşedTğTnT, ancak durgunluk alarmı verecek kadar hızlı bTr şekTlde kötüleşmedTğTnT teyTt 
edTyor. Bu, küresel pTyasalar TçTn rTsk alma sTnyalTdTr. Daha zayıf bTr ABD dolarını ve daha düşük 
ABD HazTne tahvTl getTrTlerTnT desteklTyor. Türk yatırımcılar TçTn bu ortam, daha ucuz küresel fonlama 
koşulları beklentTsTnT güçlendTrdTğT TçTn Eurobond'lar ve Bankacılık HTsse SenetlerT (XBANK) TçTn 
oldukça yapıcıdır. Bu verT teyTdTnT, uzun vadelT Türk kredT pozTsyonlarını artırmak TçTn kullanmanızı 
tavsTye ederTz. 
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NTcelTksel Sıkılaştırma (QT) GerçeklTk Kontrolü, 6 Şubat 2026 Cuma günü, saat 00:30'da (GMT+3) açıklanacak FED 
BTlanço verTlerTyle başlayarak, haftanın kesTn "Para PolTtTkası DenetTmT" nTtelTğTnT taşıyan verT Tle 6. Hafta 
sonlanacaktır. PazartesT günü açıklanan Almanya'dakT resesyon verTlerT ve Salı günü açıklanan TürkTye'dekT yüksek 
enflasyon verTlerTyle doğrulanan "JeopolTtTk Stagflasyon" rejTmT bağlamında, bu verT noktası sadece TdarT bTr gösterge 
değTl; küresel lTkTdTte çekTlmesTnTn nTcelTksel bTr ölçüsüdür. AIDA modellerTmTz, bTlançoda devam eden bTr daralma 
öngörüyor ve Federal Rezerv'Tn kötüleşen büyüme sTnyallerTne rağmen NTcelTksel Sıkılaştırma (QT) yörüngesTnT 
sürdürdüğünü doğruluyor. Bu, p8yasadan "Merkez Bankası Desteğ8n8" f88len ortadan kaldırıyor. Kurumsal 
yatırımcılar TçTn bu, "PolTtTka FelcT"nTn mutlak olduğunu gösterTyor: FED, endüstrTyel ekonomT kredT TçTn çırpınırken 
bTle, yapısal enflasyonla (hTzmetler/ücretler) mücadele etmek TçTn lTkTdTteyT çekmekle matematTksel olarak sınırlı. 
 
"LTkTdTte Vakumu" ve KredT StresT verTnTn doğasından kaynaklanmakta olup, bTr anlamda tahvTl pTyasasında kısa sürelT 
bTr dalgalanma oluştrması beklenmektedTr. FED'8n b8lançosunun daralması, tüm 8şlem seansı 8ç8n olumsuz b8r 
hava yaratan b8r "L8k8d8te Vakumu" oluşturuyor. Bu mekan8zma, hafta boyunca gözlemlenen "Korelasyon-1 
Tek8ll8ğ8"n8 doğrudan ş8ddetlend8r8yor. FED, HazTne tahvTllerT ve Tpotek desteklT menkul kıymetlerdekT varlıklarını 
azalttıkça, özel sektör bTlançolarını bu arzı absorbe etmeye zorluyor. "Ödeme Gücü Düğümü"nün hakTm olduğu bTr 
"RTskten Kaçınma" haftasında, özel sermaye kıtlaşıyor. Bu dışlama etkTsT, sermaye malTyetTnT (getTrTlerT) yapay olarak 
yüksek tutuyor ("Daha Uzun Süre Yüksek"), vadeye duyarlı varlıkları cezalandırıyor. Türk pTyasası TçTn bu küresel 
lTkTdTte azalması, dış fTnansman penceresTnT daraltıyor ve Tşletme sermayesTnT fTnanse etmek TçTn dönen dolar 
lTkTdTtesTne güvenen KOBİ'ler ve SanayT Sektörü (XUSIN) TçTn "KredT Donması" uyarımızı doğruluyor. 
 
Ödeme Gücü Aktarım Mekan8zması bu kapsamda son derece c8dd8 b8r geç8ş kanalı ve r8sk b8rleşen8 
durumundadır. Bu parasal daralma, haftanın "Yumuşak İn8ş" anlatısının tabutuna son ç8v8y8 çakıyor. ABD 
Doları arzının azaldığını tey8t eden Fed B8lançosu ver8ler8, zayıf ekonom8k ver8lere rağmen Güçlü Dolar (DXY) 
rej8m8n8 destekl8yor. Bu "Güçlü Dolar / Sıkı LTkTdTte" eksenT, GelTşmekte Olan PTyasalar üzerTnde bTr daraltıcı görevT 
görüyor. Alman resesyonu nedenTyle Thracat gelTrlerT (Euro cTnsTnden) düşerken, Türk reel sektör fTrmaları TçTn dövTz 
yükümlülüklerTnTn ödeme yükünü artırarak "Ödeme Gücü Düğümü"nü genTşletTyor. "Sektörel Ayrışma" stratejTsTnT 
güçlendTrTyor: Akıllı sermaye, lTkTdTte tamponlarına sahTp olan ve nomTnal spreadlerden yararlanan Bankacılık 
Sektöründe (XBANK) saklanırken, uzun sürelT lTkTdTte kıtlığına dayanamayan sermaye yoğun sektörlerden kaçıyor. 
 
StratejTk Sentez: "RTsksTz" Yanılgı Sonuç olarak, Cuma günkü FED BTlançosu verTsT, hafta sonu TçTn "NakTt Koruma" 
emrTnT doğruluyor. VerTler, varlık fTyatlarını kurtarmaya gelecek bTr "Beyaz Şövalye"nTn olmadığını kanıtlıyor; lTkTdTte 
dalgası gerT çekTlTyor. Bu farkındalık, kalan spekülatTf uzun pozTsyonlar TçTn bTr "TeslTmTyet" zThnTyetTnT zorunlu 
kılıyor. StratejTk zorunluluk, haftayı maksTmum NakTt Hızı ve mTnTmum vade rTskTyle bTtTrmektTr. Hafta, bTr 
"Dönüşüm" umuduyla değTl, küresel sermaye malTyetTnTn kısıtlayıcı kalacağı matematTksel kesTnlTğTyle sona erTyor ve 
"StagflasyonTst Barbell" (Uzun Kıtlık / Kısa Beta) stratejTsTnT 2026'nın 1. çeyreğT TçTn tek geçerlT hayatta kalma 
stratejTsT olarak pekTştTrTyor. 

Şubat 6, 2026 | Cuma 
Saat 

(GMT+3) 
Istanbul 

Ekonomik 
Etkinlik 
Verisi 

Analiz 

00:00 

FED 
Bilançosu 
¨¨¨¨¨ 

FED'Tn bTlançosunun haftalık yaklaşık -18 mTlyar dolarlık standart bTr daralma göstereceğTnT ve 
nTcelTksel sıkılaştırmanın (QT) şTmdTlTk otomatTk pTlotta kaldığını teyTt edeceğTnT öngörüyoruz. 
ÖzellTkle, Banka VadelT Fonlama Programı (BTFP) geçmTş kalemlerTnT TzlTyoruz; burada hızlanan 
bTr düşüş, lTkTdTte koşullarının sıkılaştığına Tşaret edecektTr. FED'Tn bTlançosunun düzenlT bTr şekTlde 
küçültülmesT, daha genTş pTyasalar TçTn nötr bTr olaydır, ancak "aşırı lTkTdTtenTn" gerT çekTldTğTnTn bTr 
hatırlatıcısıdır. Türk pTyasaları TçTn, acTl kredTlerde (ABD bankacılık stresTnT gösteren) bTr artış 
olmadığı sürece, mevcut gTdTşat TstTkrarlı bTr USD/TRY'yT destekler ve KredT RTsk PrTmT'nTn (CDS) 
daralma trendTnT sürdürmesTne olanak tanır. "Sıkıcı" bTr açıklamanın, GelTşmekte Olan PTyasa Borç 
TstTkrarı TçTn olumlu bTr sTnyal olarak yorumlanmasını tavsTye edTyoruz. 

http://www.paraanaliz.com/
http://www.akanaklabs.com/
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AkanakLabs 6. Hafta AIDA Modeller6 Temell6 Quant Tahm6nler6 
 
 

Öncel4k Enstrüman/Aset 
Kodu 

Enstrüman/Aset 
İsm4 

Tür/T4p Trade 
Yönü 

G4r4ş T/P S/L 

1 TSLA/NASDAQ Tesla Inc. HTsse Long/Uzun 420.02 469.91 336.82 

2 APA/NASDAQ APA CorporatTon HTsse Long/Uzun 70.95 24.23 28.12 

3 TKFEN/BIST Tekfen HoldTng A.Ş. HTsse Long/Uzun 76.75 94.40 44.98 

4 OTKAR/BIST Otokar OtomotTv ve 
Savunma A.Ş. 

HTsse Long/Uzun 432.00 535.50 271 

5 GBPNZD BrTtTsh Poundu / 
YenT Zelanda Doları 

FX/ParTte Long/Uzun 2.27913 2.32219 2.15792 

 
2026 yılının 6. haftası ;ç;n AIDA algor;tması p;yasayı süzerek b;r "Stagflasyon;st Barbell" portföyü (Pstg) oluşturmuştur ve 
AkanakLabs quantları modeller; ;le portföyü tey;d ederek, 6. Hafta (Şubat 1 – 7, 2026) stratej;s;n; yapılandırmışlardır. 6. Hafta 
portföyü, s;stem;k "Korelasyon-1 Tek;ll;ğ;"ne (Beta'nın başarısız olduğu nokta) karşı korunurken "Özgün Alfa"yı (p;yasayla ;lg;s;z 
get;r;ler) yakalamak ;ç;n matemat;ksel olarak tasarlanmış ve enstrümanlar b;rb;rler; ;le korelasyon katsayılarını ölçümleyerek 
spes;f;k b;r seç;mde seç;l;şlerd;r. TSLA, APA, TKFEN, OTKAR ve GBPNZD'n;n seç;m; rastgele b;r varlık koleks;yonu değ;l, 
"Jeopol;t;k Stagflasyon" rej;m; ;ç;ndek; bel;rl; "Faktör Sapmalarını" kullanmak üzere tasarlanmış yapılandırılmış b;r matr;st;r. 
 
APA, portföyün b;r;nc;l "Enflasyon Gösterges;" olarak ;şlev görmekted;r. Modeller;m;z, APA'nın serbest nak;t akışı ;le WTI ham 
petrol f;yatı arasında yaklaşık 0.88'lık b;r Korelasyon Katsayısı tesp;t etmekted;r. OPEC Toplantısı'nın (2 Şubat) arz katılığı ve 
ABD-İran ger;l;mler;n;n "Jeopol;t;k R;sk Pr;m;" yaratmasıyla b;rl;kte, APA, daha gen;ş p;yasayı olumsuz etk;leyen "Mal;yet Artışı" 
enflasyonunu yakalamaktadır. APA değerlemes; ve bel;rlenen sev;ye, 5. Haftadak; kırılma hareket;n;n 0.618 F;bonacc; Uzantısını 
tems;l eder. 
 
"Savunma Faktörü"nü ;zole etmek ;ç;n OTKAR seç;lm;şt;r. Jeopol;t;k ger;l;mle tanımlanan b;r haftada, savunma harcamaları, 
Alman Perakende Satışları tarafından tey;t ed;len tüket;c; durgunluğuna karşı esnek değ;ld;r (bağışıklık göstermez). Otokar'ın Euro 
Bölges; dışındak; pazarlara öneml; ölçüde ;hracat r;sk; bulunmaktadır. "Sterl;n Arb;trajı" (İng;ltere Merkez Bankası'nın GBP'y; 
el;nde tutması neden;yle uzun poz;syon), Otokar'ın korunmasız ;hracat alacaklarına fayda sağlayarak, p;yasanın henüz 
f;yatlandırmadığı b;r "Para B;r;m; Çev;r; Kazancı" yaratmaktadır. 
 
İnşaat sektörü "Ödeme Gücü Düğümü"ne takılıp kalmışken, AIDA algor;tmaları Tarım Sanay; Bölümü'nde (Toros Tarım) b;r 
f;yatlandırma hatası tesp;t ett;. Türk;ye Üret;c; F;yat Endeks; (ÜFE) ver;ler;n;n (3 Şubat) k;myasal/gübre f;yatlarında büyük b;r 
artış (ÜFE yaklaşık %5.2) göstereceğ; tahm;n ed;l;yor. Tekfen öneml; m;ktarda gübre stoğuna sah;p. Yüksek enflasyon rej;m;nde, 
b;lançoda f;z;ksel emt;a bulundurmak "Stok Tutma Kazançları" yaratır. Stok yen;den değerlemes;n; bekl;yoruz ve TKFEN'; b;r 
;nşaat h;sses; yer;ne etk;l; b;r şek;lde "Yumuşak Emt;a" tems;lc;s; olarak değerlend;r;yoruz. Bu hedef, ;nşaat sektöründek; 
karamsarlığın neden olduğu aşırı satış durumunu düzelterek, F;yat/Defter Değer; (P/B) oranını tar;hsel medyan değer;ne ger; 
get;r;yor. 
 
Makroekonom;k olumsuzluklara rağmen, TSLA 5. haftada "Volat;l;te Sıkıştırması" patern; serg;led;. NSSA (Gürültü – S;nyal 
Ayrıştırma) algor;tmamız 30 Ocak Cuma günü "Tesl;m;yet Satışı" tesp;t ett;. Tüket;c; Güven Endeks;'n;n (84.5) düşmes;yle 
TSLA'dak; "Kısa Poz;syonlar" yoğunlaştı. Bu ;şlem, Cuma günkü l;k;d;te azalmasından önce kurumların r;skten korunma 
stratej;ler;n; ayarlamasının oynaklığını (Gama) yakalamak ;ç;n tasarlanmış b;r "Trend Karşıtı" ;şlemd;r. 430 ve 475 arasında b;r 
"Hac;m Açığı" bulunmaktadır. 440 sev;yes; aşıldığında, algor;tm;k ;şlem botları (HFT'ler) f;yatı b;r sonrak; l;k;d;te noktası olan 
475'e kadar yukarı doğru tak;p edecekt;r. 
 
Yen; Zelanda Doları (NZD), "Ç;n Sanay; Taleb;"n;n b;r gösterges;d;r. Avustralya T;caret Denges; (5 Şubat) ve Almanya Fabr;ka 
S;par;şler; küresel durgunluğa ;şaret ederken, "Emt;a Para B;r;mler;" (NZD, AUD) c;dd; beta düşüşüyle karşı karşıya kalab;l;r, 
AUD’de fa;z arttırımı r;sk; söz konusu. GBP’dek; değereme GBPNZD’de b;r hareket oluşturma potans;yel;ne sah;p.  
 
AkanakLabs quantları ve AkanakResearch anal;stler; AIDA modeller; ve çıktılarını anal;z ederek 6. Hafta portföyünü hem ;lg;l; 
enstrümanların performansları ;le hem de ;lg;l; enstrümanların b;rb;rler; ;le korelasyonu ve anlamlılık ;l;şk;ler;n; d;kkate alarak 
seçm;şler, T/P ve S/L sev;yeler; AkanakLabs quantlarının modeler; ve algor;tmaları ;le bel;rlenm;şt;r.   
 

http://www.paraanaliz.com/
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2026 6. Hafta Anal6z ve Projeks6yonu 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Dünya: 
2026 yılının 6. haftası, "Jeopol5t5k Stagflasyon" rej5m5n5n kes5n olarak 
pek5şmes5n5 5şaret ederek, geleneksel varlık tahs5s5 5ç5n elver5şs5z b5r ortam 
yaratmıştır. ABD Tüket5c5 Güven5n5n (Talep Yıkımı) eş zamanlı çöküşü ve 
beklenmed5k şek5lde yapışkan enflasyon göstergeler5n5n (Dayanıklı Tüket5m 
Malları, Konut) d5renc5, "Yumuşak İn5ş" konsensüsünü geçers5z kılmıştır. Bu 
ekonom5k kırılganlık, özell5kle ABD-İran ger5l5m5n5n tırmanma potans5yel5yle 
b5rl5kte, enerj5 f5yatlarının altına yapısal b5r taban koyan akut b5r Jeopol&t&k R&sk 
Pr&m& 5le daha da artmaktadır. Sonuç olarak, küresel ekonom& artık, arz yönlü 
b&r enerj& şoku tehd&d& neden&yle yavaşlayan büyümen&n parasal gevşeme &le 
karşılanamadığı, Federal Rezerv ve d&ğer büyük merkez bankalarını f&&len 
felç eden b5r kısır döngüye hapsolmuştur. Bu ortamda, h5sse senetler5 ve tahv5ller 
arasındak5 koruyucu ters 5l5şk5n5n ortadan kalktığı matemat5ksel b5r kırılma olan 
"Korelasyon-1 Tek&ll&ğ&"ne tanık oluyoruz. Avustralya Merkez Bankası (RBA) 
g5b5 merkez bankaları zayıflık dönemler5nde fa5z artırımına zorlanırken ve FED 
sab5t kalırken, hem r5skl5 varlıklar (H5sse Senetler5) hem de güvenl5 l5manlar 
(Haz5ne Tahv5ller5) aynı anda değer kaybed5yor. "Süre Tuzağı", uzun vadel5 
tahv5ller5n, talepten z5yade arz kısıtlamalarından kaynaklanan enflasyona karşı 
h5çb5r koruma sağlamadığı anlamına gel5r. Bu kayıpların eş zamanlılığı, kurumsal 
sermayey5 çeş5tlend5rmey5 terk etmeye ve "Ödeme Gücünü Koruma"ya 
yönlend5rerek, t5p5k beta r5sk5nden nom5nal kaleler5n güvenl5ğ5ne kaçmaya 
zorluyor.  Stratej5k olarak, 6. Haftadak5 dünya ekonom5s5 "Ödeme Gücü 
Düğümü" 5le tanımlanıyor: F5yatlandırma gücüne sah5p kuruluşlar 5le yükselen 
g5rd5 mal5yetler5 neden5yle sıkışıp kalanlar arasındak5 g5derek gen5şleyen b5r 
ayrışma. "Stagflasyon&st Barbell" stratej5s5 artık baskın mantık: Yatırımcılar 
Endüstr&yel Beta'yı (güçlü dolar ve zayıf t5caret tarafından ez5len) kısa 
poz5syona almalı ve kıtlığı (altın, B5tco5n ve enerj5) uzun poz5syona alab5l5rler. 
"Düşüşü satın alma" dönem& sona erd&; l5k5d5te çek5l5rken ve sermaye mal5yet5 
yapısal olarak daha uzun süre yüksek kalırken, küresel s5stemdek5 kırılgan 
kaldıraç noktalarını ortaya çıkaran rej5m "yüksel5şler5 satmayı" gerekt5r5yor. 

Türk4ye: 
"Ödeme Gücü Düğümü" ve Sektörel Ayrışma (İçsel F5nansal D5nam5kler): 6. Haftada Türk f5nans 
p5yasasının bel5rley5c5 özell5ğ5. Özell5kle g5rd5 mal5yetler5 5le tüket5c5 f5yatlandırma gücü arasındak5 
gen5şleyen farktan kaynaklanan ş5ddetl5 b5r "Sektörel Ayrışma" söz konusu. 3 Şubat'tak5 kr5t5k ver5 
etk5nl5ğ5n5n, ÜFE'n5n (%5.2) TÜFE'y5 (%4.1) ger5de bırakarak reel sektör 5ç5n "Net İşletme 
Sermayes3 Kr3z3"ne 3şaret etmes3 beklen5yor. Yüksek enflasyon ve yüksek nom5nal fa5z ortamında, 
sanay5 sektörü (XUSIN), artan asgar5 ücretler ve enerj5 mal5yetler5n5n azalan tüket5c5 tabanına tam 
olarak yansıtılamadığı b5r "Marj Tuzağı" 5le karşı karşıya. Buna karşılık, bankacılık sektörü 
(XBANK) "Nom3nal Kale" konumunda. "F3sher Etk3s3"nden faydalanan bankalar, varlıklarını 
enflasyona paralel olarak yen3den f3yatlandırırken, 5 Şubat'ta beklenen rekor sev3yedek3 Brüt 
Döv3z Rezervler3 (176,8 m3lyar dolar) güçlü b3r güven3l3rl3k çıpası görev3 görerek CDS pr3mler3n3 
düşürüyor ve f3nansal s3stem3 s3stem3k l3k3d3te şoklarından koruyor. 
 
AkanakLabs quantları model anal3zler3nde Dışsal Stagflasyon Kısıtlaması (Reel Ekonom5 ve 
T5caret Kanalları) durumunun söz konusu olduğunu raporlayarak, 6. Hafta anal5zler5ne dah5l 
etm5şlerd5r. AkanakLabs modeller5 Türk3ye ekonom3s3n3n reel ekonom3s3n3n, daralan Euro Bölges3 
ve d3rençl3 İng3ltere arasında sıkışmış durumda olduğunu ve bu durumun, enerj5 p5yasalarındak5 
"Jeopol3t3k R3sk Pr3m3" 5le daha fazla stres unsuru hale gelmekte olduğunu ortaya koymaktadırlar. 
AkanakLabs quantları ve AIDA modeller5 Almanya'da perakende satışlarda (2 Şubat ver5ler5nde) 
durgunluk öngörmekted5rler ve, Türk5ye'n5n en büyük 5hracat ortağı olan Almanya'da talep düşüşünü 
tey5t ederek otomot5v ve beyaz eşya sektörler5n5 c5dd5 şek5lde etk5led5ğ5 vurgulanmaktadır. Bununla 
b5rl5kte, İng5ltere Merkez Bankası'nın "Şah3nvar3 Bekleme" kararı (5 Şubat), GBP'y3 güçlend3rerek, 
İng5ltere'ye yüksek oranda bağımlı Türk 5hracatçıları (örneğ5n Ford Otosan, Vestel) 5ç5n olumlu b5r 
"kur dönüşüm etk3s3" yaratması beklen5yor. Aynı zamanda, ABD – İran operasyonunun yaklaşan 
tehd3d3, zayıf küresel talebe rağmen petrol f5yatlarının altına yapısal b5r taban yerleşt5rd5. Net enerj5 
5thalatçısı olan Türk5ye 5ç5n bu durum, petrolü "ger5ley5c5 b5r verg5ye" dönüştürerek t5caret açığını 
gen5şlet5yor ve ekonom5 yönet5m5n5n hedefled5ğ5 car5 hesap düzeltmes5n5 engell5yor; böylece rekor 
rezervlere rağmen L5ra'yı yapısal baskı altında tutuyor. 
 
Stratej5k Sentez: "Nom5nal Çapa" Savunması: Sonuç olarak, 6. Haftada Türk p5yasası gen5ş tabanlı b5r 
yüksel5ş yer5ne "Seç5c5 Temerrüt" mantığıyla hareket edecekt5r. "Yumuşak İn5ş" sona erd5; rej5m artık 
mal5yet kaynaklı enflasyona karşı hayatta kalma rej5m5d5r. Yatırımcılar sermayeler5n5 "F5yatlandırma 
Gücü"ne (Bankalar, Perakende Gıda) sah5p varlıklara yönlend5rmel5 ve "Süre ve Mal5yet 
Duyarlılığı"ndan (Ağır Sanay5) uzaklaştırmalıdır. Rekor rezervler, enflasyon %30,5 bandında 
yapışkan kalırken b5le düzens5z b5r para b5r5m5 sarmalını önleyen kr5t5k b5r "Nom5nal Çapa" görev5 
görür. Bu, BIST 100'ün parasal gen5şleme neden5yle nom5nal olarak yükseleb5leceğ5, ancak reel 
get5r5ler5n yalnızca Türk5ye'n5n sınırlarına çarpan "Jeopol5t5k Stagflasyon" dalgasına karşı b5r5nc5l 
koruma görev5 gören bankacılık sektöründe yoğunlaşacağı benzers5z b5r fırsat penceres5 yaratır. 

R4skler & Bel4rs4zl4kler: 
 
Türk ekonomisinin 6. haftada karşı karşıya olduğu en büyük risk, "Ödeme Gücü Düğümü"nün 
yoğunlaşmasıdır; bu yapısal ayrışmada reel sektör "Net İşletme Sermayesi Krizi" tarafından 
boğulurken, finans sektörü nominal riskten korunma yoluyla ayrışmaktadır. İçeride, 3 Şubat'ta Üretici 
Fiyat Endeksi (%5.2) ile Tüketici Fiyat Endeksi (%4.1) arasındaki beklenen genişleyen fark, sanayi 
firmaları için ölümcül bir "Marj Tuzağı" (XUSIN) oluşturarak, artan girdi maliyetlerini satın alma 
gücü azalan tüketici tabanına yansıtmalarını imkansız hale getirmektedir. Bu içsel kırılganlık, küresel 
"Jeopolitik Stagflasyon" rejimi tarafından kritik derecede kötüleştirilmektedir: ABD – İran 
operasyonunun yaklaşan tehdidi, enerji fiyatlarının altına yüksek bir taban koyarak Türk 
üretimi üzerinde geriye dönük bir vergi görevi görürken, aynı zamanda Almanya'dan 
(Türkiye'nin kilit ihracat ortağı) gelen durgunluk etkisi dış talebi yok etmektedir. Sonuç olarak, 
asıl risk, nominal bir çıpa görevi gören rekor seviyedeki Brüt Döviz Rezervleri (176,8 milyar dolar) 
ile hafifletilen bir para birimi çöküşü değil, imalat sektöründe "Seçici Temerrütler" dalgasıdır; bu 
da sermayenin gerçek ekonomiden bankacılık sektörünün "Nominal Kalesi"ne (XBANK) kaçmasına 
ve stagflasyonun yarattığı baskıdan kurtulmasına yol açacaktır. 
 

Fırsatlar: 
 
2026 yılının 6. haftasında, AkanakLabs quantları ve AkanakResearch anal5stler5n5n mutabık oldukları 
üzere Türk varlıkları 5ç5n temel fırsat ortamı, küresel "Jeopol3t3k Stagflasyon" rej3m3 3ç3nde karlı ve 
dar b3r yol oluşturan "Nom3nal Kale Seç3m3" ve "Döv3z Arb3trajı" 5le tanımlanmaktadır. Yaklaşan 
ABD – İran ger5l5m5, genel sanay5 tabanını baskılayan yüksek enerj5 mal5yetler5ne yol açarken, bu özel 
r5sk ortamı, Türk Bankacılığına (XBANK) yüksek 3nançlı b3r dönüşü (AkanakLabs modeller3 
dah3l3nde görüldüğü üzere) doğrulamaktadır; bu sektör, rekor kıran Brüt Döv5z Rezervler5 (176.8 
M5lyar Dolar) güven3l3rl3k çıpası sayes5nde s5stem5k oynaklıktan korunurken yüksek nom5nal 
spreadlerden yararlanan "F5sher Etk5s5"n5n benzers5z b5r faydalanıcısı konumundadır. Aynı zamanda, 
reel ekonom5 5ç5nde, B5rleş5k Krallık'a öneml5 gel5r maruz5yet5 olan 5hracatçılar (özell5kle Ford Otosan 
ve Vestel g5b5 otomot5v ve beyaz eşya devler5) 5ç5n bel5rg5n b5r fırsat penceres5 ortaya çıkmaktadır; 
İng3ltere Merkez Bankası'nın 5 Şubat'ta öngördüğü "Şah3nvar3 Bekleme" tavs3yes3n3n, GBP'n3n 
yapısal olarak değer kazanmasına yol açması ve bu da söz konusu f5rmalar 5ç5n artan yerel g5rd5 
mal5yetler5n5 dengeleyen b5r "değerleme kazancı" yaratması beklen5yor; bu durum, talep düşüşüyle 
karşı karşıya kalan Euro Bölges3'ne bağımlı emsaller3ne sunulmayan b3r koruma sağlıyor. 

Quant Anal4z4: 
 
2026 yılının 6. haftası, ABD-İran ger8l8m8n8n tırmanmasıyla tet8klenen ve enerj8 emt8aları (WTI, Brent) üzer8nde yapısal b8r "jeopol8t8k r8sk pr8m8" tabanı oluşturan, "jeopol8t8k 
stagflasyon" rej8m8ne doğru determ8n8st8k b8r faz geç8ş8yle tanımlanmaktadır; bu durum, net 8thalatçı gel8şmekte olan p8yasalar üzer8nde ger8ye dönük b8r verg8 g8b8 8şlev görmekted8r. 
Bu arz tarafı katılığı, Euro Bölges8 makro göstergeler8nde (özell8kle Alman Perakende Satışlarındak8 daralma) tey8t ed8len talep düşüşüyle b8rleşt8ğ8nde, küresel varlık sınıflarında b8r 
"Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8"n8 tet8klem8ş, geleneksel çeş8tlend8rmen8n kovaryans faydalarını ortadan kaldırmış ve hem tahv8ller8n hem de h8sse senetler8n8n eş zamanlı olarak yen8den 
f8yatlandırılmasıyla karşı karşıya kaldığı b8r "Süre Tuzağı"na yol açmıştır. Türk ekonom8s8 8ç8n bu durum, c8dd8 b8r dışsal kısıtlama vektörü olarak kend8n8 göster8yor: Başlıca 8hracat 
ortaklarından kaynaklanan durgunluk baskısı, sanay8 sektöründek8 hac8m büyümes8n8 öneml8 ölçüde azaltırken, yüksek sermaye mal8yet8 ve 8thal ara malların mal8yet8, yüksek 
enflasyon tabanını koruyarak "Yumuşak İn8ş" anlatısını matemat8ksel olarak geçers8z kılıyor ve makro ortamı büyüme olmaksızın mal8yet artışına bağlı enflasyon döngüsüne 
hapsed8yor. 
 
İçsel olarak, bu küresel rej8m, öngörülen Üret8c8 F8yatları (%5,2) ve Tüket&c& F&yatları (%4,1) arasındak& gen&şleyen farkın yönett&ğ& ş&ddetl& b&r "Sektörel Ayrışma"ya yol 
açarak, artan g&rd& mal&yetler&n& azalan tüket&c& tabanına yansıtamayan reel sektör üret&c&ler& (XUSIN) &ç&n ölümcül b&r "Ödeme Gücü Düğümü" ve "Marj Tuzağı" 
yaratmaktadır. Sonuç olarak, algor8tm8k opt8m8zasyonumuz katı b8r "Rej8m B8l8nçl8 Barbell Stratej8s8" gerekt8rmekted8r: Bankacılık Sektörüne (XBANK) yüksek güven8l8rl8k 
dereces8yle "Ağırlıklı Alım" notu ver8yoruz ve onu, enflasyon eğr8s8n8n üzer8nde varlıkları yen8den f8yatlandırmak 8ç8n "F8sher Etk8s8"nden yararlanab8len ve ayrıca devlet CDS 
spreadler8n8 sıkıştıran rekor düzeydek8 Brüt Döv8z Rezervler8 (176,8 M8lyar Dolar) güven8l8rl8k çıpasıyla daha da 8st8krara kavuşan b8r "Nom8nal Kale" olarak tanımlıyoruz. Aynı 
zamanda, İng8ltere Merkez Bankası'nın "Şah&nvar& Beklet" pol8t8kasından kaynaklanan "Para B8r8m8 Arb8trajı"ndan yararlanmak 8ç8n GBP'ye maruz kalan 8hracatçı ş8rketlerde 
(örneğ8n, FROTO, VESTL) bel8rl8 b8r alfa fırsatını 8zole ederken, c8dd8 8şletme sermayes8 erozyonuyla karşı karşıya olan vadeye duyarlı endüstr8yel beta konusunda kes8n b8r Düşük 
Ağırlık/Kısa poz8syonumuzu koruyoruz. 
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Temel Stres Endeksleri 
 

VIX  | 19.06 

 
 
BDI  |    2,148 

 
 
DXY  | 97.103 

 
 
S&P 500 | 6,896.33 

 
 
WTI  | 61.805 

 
 
DJI  | 48,892.47 

 
 
BCOM  | 116.62 

 
 
 
 

Makro Anal4z: 
2026 yılının 6. haftası 5ç5n küresel makroekonom5k m5mar5, geleneksel ortalamaya dönüş modeller5n5n bozulması ve büyük varlık sınıflarında "Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5"n5n ortaya çıkmasıyla karakter5ze 
ed5len "Jeopol5t5k Stagflasyon" rej5m5ne (Rstg) kes5n olarak geçm5şt5r. Bu rej5m geç5ş5, yüksek büyüklükte dışsal b5r arz yönlü şok vektörü -özell5kle de artan ABD-İran jeopol5t5k sürtüşmes5- tarafından 
yönlend5r5lmekted5r; bu da enerj5 türevler5ne (WTI, Brent) katı b5r "jeopol5t5k r5sk pr5m5" tabanı dayatmakta ve Euro Bölges5'nde gözlemlenen talep düşüşünün (Alman Perakende Satışlarındak5 daralma 5le 
doğrulanmıştır) deflasyon5st etk5s5n5 nötral5ze eden ger5ye dönük b5r verg5 görev5 görmekted5r. Sonuç olarak, küresel kurumsal portföyler, h5sse sened5 betası 5le sab5t gel5r vades5 arasındak5 kovaryansın 
b5rl5ğe yaklaştığı (ρeq,f() b5r "Süre Tuzağı" 5le karşı karşıya kalmaktadır; bu durum standart çeş5tlend5rme stratej5ler5n5 matemat5ksel olarak geçers5z kılmakta ve r5skl5 varlıkların eş zamanlı değer kaybına 
karşı korunmak 5ç5n l5k5d5ten5n volat5l5teye ve kıtlığa poz5t5f dışbükeyl5ğ5 olan varlıklara (düşüşün taban f5yatından Altın, Gümüş ve B5tco5n g5b5 değer5 yükselmek üzere çıkan varlıklara) yönlend5r5lmes5n5 
zorunlu kılmaktadır. 
 
Bu küresel sınır koşullarına yanıt olarak, Türk makroekonom5k rej5m5, f5nansal ve reel sektörler arasında yapısal b5r "ödeme gücü düğümü" 5le tanımlanan ş5ddetl5 b5r "Sektörel Ayrışma" sürec5nden 
geçmekted5r. Üret5c5 F5yat Enflasyonu (ÜFE ≈ %5.2) ve Tüket5c5 F5yat Enflasyonu (TÜFE ≈ %4.1) arasındak5 öngörülen sapma, yüksek enerj5 ve 5şgücü g5rd5 mal5yetler5n5 doymuş b5r tüket5c5 tabanına 
yansıtma konusunda 5stat5st5ksel olarak kısıtlanan sanay5 üret5c5ler5 (XUSIN) 5ç5n ölümcül b5r "Marj Tuzağı" yaratmaktadır; bu d5nam5k, k5l5t 5hracat ortaklarından kaynaklanan durgunluk etk5s5yle daha da 
kötüleşmekted5r. Aks5ne, algor5tm5k modeller5m5z Bankacılık Sektörünü (XBANK) "Nom5nal Kale" olarak tanımlıyor; bu sektör, rekor sev5yedek5 Brüt Döv5z Rezervler5n5n (176.8 m5lyar) güven5l5rl5ğ5ne 
dayanan ve devlet CDS pr5mler5n5 sıkıştıran "F5sher Etk5s5"nden yararlanarak nom5nal spread üret5m5n5 sürdürerek reel sektör kırılganlığından bağımsızlaşab5l5yor. Bu nedenle, opt5mal AkanakLabs kant5tat5f 
stratej5s5, "Rej5m B5l5nçl5 Barbell Tahs5s5"n5 zorunlu kılıyor: nom5nal ödeme gücüne (XBANK) ve bel5rl5 döv5z arb5traj fırsatlarına (örneğ5n, İng5ltere Merkez Bankası'nın şah5n duruşunu hedefleyen FROTO, 
VESTL g5b5 GBP 5le 5l5şk5l5 5hracatçılar) maruz kalmayı en üst düzeye çıkarırken, vadeye duyarlı endüstr5yel beta'ya maruz kalmayı kes5nl5kle en aza 5nd5r5yor. 

R4skler: 
 
Makroekonom)k r)sk ortamı, ABD-İran ger)l)m)n)n 
tırmanmasından kaynaklanan doğrusal olmayan 
oynaklık enjeks)yonu )le tet)klenen yüksek entrop)l) b)r 
"Jeopol)t)k Stagflasyon" rej)m)n)n kr)stalleşmes)yle 
tanımlanmaktadır. Bu dışsal arz yönlü şok, enerj) vadel) 
)şlem eğr)ler)ne yapısal b)r "Jeopol)t)k R)sk Pr)m)" 
tabanı dayatmakta ve Euro Bölges) talep düşüşünden 
kaynaklanan deflasyon)st s)nyaller) (Alman Perakende 
Satışlarının daralmasıyla doğrulanmıştır) etk)l) b)r 
şek)lde nötral)ze eden ger)ye dönük b)r verg) görev) 
görmekted)r. B)r)nc)l s)stem)k r)sk vektörü, küresel 
h)sse sened) betası )le sab)t gel)r vades) arasındak) 
kovaryansın b)rl)ğe yaklaştığı ve standart ortalama-
varyans opt)m)zasyon çerçeveler)n) ortadan kaldıran 
b)r "Süre Tuzağı" yarattığı b)r "Korelasyon-1 
Tek)ll)ğ)"n)n ortaya çıkmasıdır. Bu senkron)zasyon, 
kurumsal portföyler) hem r)skl) varlıklarda hem de 
geleneksel güvenl) l)manlarda eş zamanlı düşüşlere 
maruz bırakarak, "Yumuşak İn)ş" h)potez)n)n 
bozulmasına karşı korunmak )ç)n l)k)d)ten)n 
volat)l)teye karşı poz)t)f dışbükeyl)ğe sah)p varlıklara 
(Altın, Gümüş, B)tco)n) doğru yönlend)r)lmes)n) 
zorunlu kılıyor. Bunun anlamı kıtlık varlıklarında 
(Altın, Gümüş, B)tco)n) destek üzer)nden b)r alım 
dalgası gelmes) ve bu alımın makroekonom)k r)sklerle 
tet)klenmes)n)n son derece muhtemel olduğu. Türk 
ekonom)s) )ç)n bu küresel sınır koşulu, üret)c) f)yat 
enflasyonu (ÜFE ≈ %5.2) ve tüket)c) f)yat enflasyonu 
(TÜFE ≈ %4.1) arasındak) g)derek artan farkla 
n)cel)ksel olarak tanımlanan )çsel "Ödeme Gücü 
Düğümü" r)sk)n) c)dd) şek)lde artırmaktadır. Bu fark, 
reel sektör (XUSIN) )ç)n ölümcül sayılab)lecek b)r 
"Marj Tuzağı" oluşturarak, artan g)rd) mal)yetler)n) 
azalan tüket)c) tabanına yansıtmaktan )stat)st)ksel 
olarak kısıtlanan endüstr)yel h)sse senetler) )ç)n negat)f 
çarpıklık yaratmaktadır. Sonuç olarak, baskın rej)m 
r)sk) sadece döv)z oynaklığı (rekor sev)yedek) brüt 
döv)z rezervler)n)n ($176.8 m)lyar) güven)l)rl)k 
çıpasıyla haf)flet)lm)ş olsa da) değ)l, )malat tabanında 
b)r "Seç)c) Temerrüt" dalgasıdır. Bu durum stratej)k b)r 
ayrışmayı gerekt)r)yor: Endüstr)yel beta'nın "değer 
tuzağından" kaçınarak, enflasyon eğr)s)n)n üzer)nde 
nom)nal alfa üretmek )ç)n "F2sher Etk2s2"n2 kullanan 
ve böylece ödeme gücü r2sk2n2 daha gen2ş 
stagflasyon2st çöküşten etk2l2 b2r şek2lde 2zole eden 
Bankacılık Sektörü (XBANK) g2b2 "Nom2nal 
Kaleler"2 terc2h etmek r)sk yönet)m) sağlayab)l)r. 
 

Fırsatlar: 
 
ABD-İran ger8l8mler8nden kaynaklanan doğrusal 
olmayan oynaklık enjeks8yonuyla tet8klenen 
"Jeopol8t8k Stagflasyon" rej8m8n8n 2026 yılının 6. 
Haftasında geleneksel varlıklar arası 
korelasyonların bozulmasıyla tanımlanan farklı b8r 
alfa üret8m ortamı gözlemlenmekted8r. 
 
Enerj8 türevler8nde b8r taban oluşturan yapısal 
"Jeopol8t8k R8sk Pr8m8", süreye duyarlı küresel 
beta'dan stratej8k b8r rotasyonla kıtlığa karşı poz8t8f 
dışbükeyl8k gösteren varlıklara yönelmey8 
gerekt8rmekted8r. Sonuç olarak, b8r8nc8l küresel 
rej8m fırsatı, Batı merkez bankalarının "Pol&t&ka 
Felc&"n8n matemat8ksel ters8 olarak 8şlev gören 
Uzun Kıtlık/Oynaklık poz8syonlarında destek 
sev8yes8nden Altın, Gümüş ve benzer8 emt8aları 
alım olab8l8r.   
 
Beta b8leşen8n8 ortadan kaldırarak, kurumsal 
portföyler "Stagflasyon8st Barbell" stratej8s8yle 
özgün alfa get8r8s8 sağlayab8l8r:  
 
Türk ekos8stem8 8ç8nde, bu küresel sınır koşulu, 
daha gen8ş enflasyon gürültüsüyle g8zlenm8ş, 
yüksek güven8l8rl8kte b8r "Nom8nal Arb8traj" fırsatı 
yaratmaktadır.  
 
Türk8ye’de 8se bazı spes8f8k bankacılık h8sseler8n8n 
orta vadede koruyucu olması 8le b8rl8kte eş zamanlı 
kıtık varlıklarının destek üzer8nden alımı proakt8f 
b8r r8sk yönet8m stratej8s8 olab8l8r.  
 
Nom8nal arb8traj fırsatı sunan bankacılık h8sseler8 
ve spes8f8k emt8a seçenekler8 b8rl8kte, özell8kle 
spes8f8k NASDAQ h8sseler8 c8dd8 anlamda fırsat 
sunmaktadır. Bu kapsamda p8yasadak8 bel8rs8zl8ğ8n 
fırsata çevr8lmes8 c8dd8 anlamda anal8z 
gerekt8rmekted8r.  

AIDA (Yapay Zeka Temell4 Anal4z): 
 
2026 yılının 6. haftası, ABD-İran ger5l5mler5nden kaynaklanan dışsal oynaklık enjeks5yonunun enerj5 türevler5nde yapısal b5r arz tabanı oluşturduğu, Euro Bölges5 
talep yıkımının deflasyon5st s5nyaller5n5 etk5s5z hale get5rd5ğ5 ve geleneksel varlıklar arası çeş5tlend5rmey5 ortadan kaldıran b5r "Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5" (ρeq,f()  
tet5kled5ğ5 "Jeopol5t5k Stagflasyon" rej5m5n5n (Rstg) determ5n5st5k konsol5dasyonunu 5şaret etmekted5r. Bu makro sınır koşulu, gel5şmekte olan p5yasalarda ş5ddetl5 
b5r "Sektörel Ayrışmaya" yol açmakta ve özell5kle Türk5ye'de, endüstr5yel beta'yı (XUSIN) yapışkan g5rd5 mal5yetler5 ve azalan hac5m arasında ölümcül b5r marj 
sıkışmasına hapseden b5r "Ödeme Gücü Düğümü" olarak kend5n5 göstermekted5r. Aynı zamanda Bankacılık Sektörünü (XBANK), F&sher Etk&s& ve rekor döv5z 
rezervler5nden yararlanarak reel ekonom5 kırılganlığından ayrışab5len b5r "Nom5nal Kale" olarak yükseltmekte ve böylece nom5nal ödeme gücüne uzun poz5syon 
alıp vadeye duyarlı beta'ya kısa poz5syon açan katı b5r "Rej5m B5l5nçl5 Barbell" stratej5s5n5 zorunlu kılmaktadır. 
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S4stemat4k P4yasa R4skler4: 
 
2026 yılının 6. haftası 8ç8n b8r8nc8l s8stemat8k r8sk, "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8"n8n 
kr8stalleşmes8d8r; bu, "Jeopol8t8k Stagflasyon" rej8m8n8n hem r8skl8 varlıklarda 
(H8sse Senetler8) hem de savunma varlıklarında (Tahv8ller) eş zamanlı b8r düşüşe 
yol açtığı, çeş8tlend8rmede yapısal b8r başarısızlıktır. Bu d8nam8k, takv8m8n 
başlarında "Stagflasyon Ölüm Çaprazlaması"nın doğrulanmasıyla tet8klen8r: 
Almanya Perakende Satışları (2 Şubat) g8b8 haftanın başındak8 ver8 
tet8kley8c8ler8n8n Euro Bölges8'ndek8 talep düşüşünü (Resesyon R8sk8) tey8t etmes8 
beklen8rken, RBA Fa8z Kararı ve Türk8ye'n8n ÜFE's8ndek8 (3 Şubat) an8 artıştan 
gelen mal8yet artışı s8nyaller8, yavaşlayan büyümeye rağmen küresel sermaye 
mal8yet8n8n yükseld8ğ8n8 tey8t etmekted8r (Enflasyon R8sk8). Sonuç olarak, 
kurumsal portföyler "Süre Tuzağı" 8le karşı karşıya kalır; bu tuzakta, devlet 
tahv8ller8n8n t8p8k olarak sağladığı negat8f kovaryans ortadan kalkar ve beta'nın 
s8stem8k değer kaybına karşı tek matemat8ksel koruma aracı olarak "Nom8nal 
Kaleler" (Nak8t, Altın ve Aşırı Rezervl8 Bankacılık Sektörler8) kalır. 
 
Ayrıca, bu hafta geleneksel "R8sk Al/R8skten Kaçın" parad8gmasının yer8n8 daha 
ölümcül b8r "Ödeme Gücü Var mı Yok mu?" f8ltres8yle değ8şt8ren 8k8l8 b8r "Ödeme 
Gücü Düğümü" r8sk8 ortaya koyuyor. Kr8t8k düğüm, Cuma günü ABD Tarım Dışı 
İst8hdam Ver8ler8 (NFP) 8le gel8yor; "düşük büyüme/yapışkan ücret" ayrışmasını 
doğrulayan b8r ver8, Federal Rezerv'8 n8cel8ksel olarak b8r "Pol8t8ka Tuzağına" 
k8l8tleyerek gerekl8 l8k8d8te enjeks8yonlarını engelleyecekt8r. Bu, özell8kle g8rd8 
mal8yetler8 (ÜFE) ve f8yat gücü (TÜFE) arasındak8 gen8şleyen farkın reel sektörde 
"Seç8c8 Temerrütler" dalgası tehd8d8 oluşturduğu Türk8ye g8b8 gel8şmekte olan 
p8yasalarda, küresel 8malat tabanında s8stem8k b8r "Marj Sıkışması" yaratır. Bu 
ortamda, p8yasa d8nam8kler8, sermayen8n l8k8d8te boşluğundan kurtulmak 8ç8n 
süreye duyarlı sektörlerden agres8f b8r şek8lde çıkıp kend8ne özgü ödeme gücü 
odaklı sektörlere yöneld8ğ8 ş8ddetl8 b8r "Sektörel Ayrışma" 8le yönet8lecekt8r. 
 
 

Bel4rs4zl4kler: 
 
2026 yılının 6. haftası )ç)n baskın s)stemat)k olmayan r)sk, ve en temel bel)rs)zl)k 
kaynaklarından b)r tanes) reel sektörü etk)leyen "Ödeme Gücü Düğümü" tarafından 
yönlend)r)len BIST 100 )ç)ndek) ş)ddetl) "Sektörel Ayrışma"dır. Salı günü (3 Şubat) 
açıklanacak olan Türk)ye'n)n ÜFE/TÜFE farkının (ÖFE ~%5.2'ye karşılık TÜFE ~%4.1) 
öneml) ölçüde gen)şlemes) beklen)yor ve bu durum sanay) h)sseler) (XUSIN) )ç)n )k)l) b)r 
r)sk oluşturuyor. Yüksek emek yoğunluğuna ve sınırlı f)yatlandırma gücüne sah)p ş)rketler 
(örneğ)n, Ağır Sanay), Tekst)l), yükselen g)rd) mal)yetler)n)n enflasyon neden)yle zaten 
zayıflamış b)r tüket)c) tabanına yansıtılamadığı b)r "Marj Tuzağı" )le karşı karşıya kalıyor. 
Bu durum, bel)rl) sanay) ş)rketler) )ç)n özgün b)r )flas r)sk) yaratarak performanslarını 
daha gen)ş endeksten ayırıyor. Buna karşılık, Bankacılık Sektörü (XBANK) olumlu b)r 
s)stemat)k olmayan vektörle karşı karşıya; "F)sher Etk)s)", bankaların varlıklarını 
enflasyon eğr)s)n)n üzer)nde yen)den f)yatlandırmasına olanak tanırken, Perşembe günü 
(5 Şubat) beklenen rekor yüksek sev)ye olan Brüt Döv)z Rezervler) (176.8 m)lyar dolar), 
banka değerlemeler) )ç)n özel b)r katal)zör görev) görerek onları sanay) sektörünün 
sıkıntısından ayırıyor. 
 
Başlıca rej)m bel)rs)zl)ğ), enerj) p)yasalarına f)yatlandırılan "Jeopol)t)k Volat)l)te 
Pr)m)"nde, özell)kle de ABD-İran operasyonunun yaklaşan tehd)d)nde yatmaktadır. Bu 
dışsal değ)şken, standart talep tahm)nler)n) geçers)z kılan b)r "Arz Şoku Bel)rs)zl)ğ)" 
yaratmaktadır. OPEC Toplantısı'nın (2 Şubat) statükoyu koruması beklen)rken, Hürmüz 
Boğazı'ndak) herhang) b)r sapma veya tırmanma, Brent ham petrol f)yatlarında doğrusal 
olmayan b)r artışa yol açarak Türk )thalatçıları üzer)nde ger)ye dönük b)r verg) etk)s) 
yaratacak ve mevcut enflasyon modeller)n) geçers)z kılacaktır. Ayrıca, Alman Perakende 
Satışlarında (2 Şubat) öngörülen zayıflıkla vurgulanan "Euro Bölges) Durgunluğu" 
bel)rs)zl)ğ), Türk )hracatçıları )ç)n hac)m r)sk) yaratmaktadır. P)yasa, Türk)ye'n)n en büyük 
)hracat ortağında b)r durgunluğu f)yatlandırıyor, ancak bu daralmanın der)nl)ğ) en öneml) 
b)l)nmeyen değ)şken olmaya devam ed)yor. Beklenenden daha der)n b)r düşüş, döngüsel 
yavaşlamayı Otomot)v ve Beyaz Eşya g)b) sektörler )ç)n yapısal b)r talep çöküşüne 
dönüştürecek, 2026 kazanç beklent)ler)n)n yen)den değerlend)r)lmes)n) zorunlu kılacak 
ve BIST 100 genel)nde get)r) dağılımını artıracaktır. 
 

P4yasa Anal4z4: 
 
2026 yılının 6. haftasındak8 p8yasa rej8m8 kes8n olarak "Jeopol8t8k Stagflasyon" olarak n8telend8r8leb8l8r; bu durum, büyümen8n eş zamanlı daralması ve enflasyonun devam 
etmes8 neden8yle geleneksel varlık çeş8tlend8rmes8n8n başarısız olduğu "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8" tarafından yönlend8r8len b8r durumdur. Türk8ye ekonom8s8n8n taşıdığı kron8k 
kırılganlıklar da anal8ze dah8l ed8ld8ğ8nde, p8yasa rej8m8n8n geç8şkenl8ğ8 ve etk8ler8 daha da d8nam8kleşmekted8r. 6. Hafta Jeopol8t8k Stagflasyon  rej8m8n temel d8nam8ğ8, jeopol8t8k 
arz şoklarının (özell8kle ABD-İran ger8l8m8n8n yarattığı enerj8 r8sk pr8m8) tüket8c8ler üzer8nde ger8ye dönük b8r verg8 oluşturduğu, Euro Bölges8'ndek8 yapısal talep yıkımının 
(Alman Resesyonu) 8se t8caret hac8mler8n8 düşürdüğü b8r nedensel döngü olan "Stagflasyon Z8nc8r8"d8r. Bu nedenle klas8k jeopol8t8k stagflasyondan farklı olarak 6. Hafta’nın 
rej8m8 Stagflasyon Z&nc&r& olarak tanımlanab8l8r. Bu, merkez bankalarının matemat8ksel olarak felç olduğu b8r "Pol8t8ka Tuzağı" yaratır: yapışkan h8zmet ve enerj8 f8yatlarından 
kaynaklanan 8k8nc8 b8r mal8yet 8t8c8 enflasyon dalgasını tet8klemeden, çöken tüket8c8 güven8n8 desteklemek 8ç8n fa8z oranlarını düşüremezler (5. haftadak8 güven şokuyla 
doğrulanmıştır). 
 
5. ve 6. haftalar arasındak8 fark, "Şok"tan "Doğrulama"ya geç8ş8 8fade eder. 2026 yılının 5. haftası, düşen güven (-6.1 𝜎) 8le yükselen f8yatlar arasındak8 sapmanın "Stagflasyon&st 
Ölüm Kes&ş&m&"n8 (stagflat8onary death 8ntersect8on) yarattığı "sıfır numaralı hasta" (Pat&ent zero) olarak 8şlev görerek "Yumuşak İn8ş/Şah8n G8b8 Bekleme" anlatısının 
başarısızlığını 8şaret ett8. Buna karşılık, 6. hafta bu gerçekl8ğ8n determ8n8st8k konsol8dasyonunu tems8l eder. P8yasa artık potans8yel b8r dönüşümü f8yatlandırmıyor; "Ödeme 
Gücü Düğümü" ortamı 8ç8n varlıkları akt8f olarak yen8den f8yatlandırıyor. 5. hafta ver8ler8n sürpr8z8yle tanımlanırken, 6. hafta yapısal "Sektörel Ayrışma" 8le tanımlanır; özell8kle 
Türk8ye'de, gen8şleyen ÜFE/TÜFE farkı sermayey8 sanay8 reel sektörünün (XUSIN) "Marj Tuzağı"ndan kaçmaya ve bankacılık sektörünün (XBANK) "Nom&nal Kales8"ne 
sığınmaya zorluyor. 
 
2026 yılının 6. haftası, "Jeopol8t8k Stagflasyon" rej8m8n8n yerleşmes8n8, yan8 "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8"n8n (ρeq,f( – 1) hem h8sse senetler8nde hem de tahv8llerde eş zamanlı b8r 
düşüşe yol açarak geleneksel "60/40" portföyler8n8 geçers8z kıldığı düşmanca b8r makroekonom8k ortamı 8şaret etmekted8r. Bu rej8m, enerj8 p8yasalarında enflasyona yapısal b8r 
taban oluşturan ve ABD ve Euro Bölges8'nde gözlemlenen talep düşüşünün deflasyon8st etk8s8n8 etk8n b8r şek8lde nötral8ze eden dışsal b8r "Jeopol8t8k R8sk Pr8m8" 8le 
desteklenmekted8r. Sonuç olarak, küresel sermaye akışları "Get8r8 Maks8m8zasyonu"ndan "Ödeme Gücünün Korunması"na doğru kaymakta ve f8yatlandırma gücüne sah8p 
varlıklar (Altın, Bankacılık, Nak8t) 8le "Net İşletme Sermayes8 Kr8z8"nden muzdar8p olan vadeye duyarlı endüstr8yel beta arasında b8r ayrışmaya yol açmaktadır. 
 
Türk f8nans ve reel ekonom8s8nde, bu küresel baskı, "Ödeme Gücü Düğümü" tarafından yönet8len ş8ddetl8 b8r "Sektörel Ayrışma" olarak kend8n8 göster8yor. Yurt8ç8 ÜFE-TÜFE 
farkının öngörülen gen8şlemes8, satın alma gücü azalan tüket8c8 tabanına artan g8rd8 mal8yetler8n8 yansıtamayan reel sektör (XUSIN) 8ç8n ölümcül b8r "Marj Tuzağı" yaratıyor. 
Ters8ne, Bankacılık Sektörü (XBANK), rekor sev8yedek8 Brüt Döv8z Rezervler8 (176,8 m8lyar dolar) güven8l8rl8k çıpasıyla korunarak, enflasyon eğr8s8n8n üzer8nde nom8nal alfa 
üretmek 8ç8n "F8sher Etk8s8"nden yararlanan b8r "Nom8nal Kale" olarak ayrışıyor. 6. Hafta 8ç8n stratej8k hedef, "Rej8m B8l8nc8nde Barbell" stratej8s8d8r: Nom8nal Ödeme Gücüne 
(Bankalar/Altın) uzun poz8syon ve Reel Ekonom8 Kırılganlığına (Sanay8 Sektörü) kısa poz8syon; bu stratej8, sermaye kısıtlamalarının olduğu b8r dünyada "düşüşlerde alım 
yapma" dönem8n8n yer8n8 "yüksel8şlerde satış yapma" zorunluluğunun aldığını kabul etmekted8r. 

P4yasa Gündem4: 
 
6 Şubat Cuma günü ABD Tarım Dışı İst8hdam Ver8ler8 (NFP), 6. Hafta’nın en öneml8 ver8ler8nden b8r8n8 teşk8l etmekle b8rl8kte, ver8 (b8r anlamda), küresel varlık rej8m8 8ç8n 
"Kr8t8k Düğüm"dür. 100.000'8n altında b8r ver8, yapışkan ücret ver8ler8yle b8rleşt8ğ8nde, "Stagflasyon8st Ölüm Çaprazlaması"nı (Düşen Büyüme + Yükselen F8yatlar) n8cel8ksel 
olarak doğrulayacaktır. Bu, Federal Rezerv'8n (pol8t8ka felc8n8n de etk8s8n8 der8nleşt8reb8lecek b8r) tuzağa düştüğünü tey8t ederek, r8skl8 varlıkların ş8ddetl8 b8r şek8lde yen8den 
f8yatlandırılmasına ve Altın ve Nak8t'e yönelmeye neden olacaktır, k8 bu durum Altın, Gümüş ve B8tco8n f8yatını c8dd8 anlamda etk8leyecekt8r.  
 
Türk8ye özel8nde 3 Şubat Salı günü Ocak Ayı Enflasyon Ver8ler8 (TÜFE/ÜFE) açıklanacak. Bu, "Ödeme Gücü Düğümü" 8ç8n turnusol test8d8r. ÜFE'n8n (p8yasadak8 en yüksek 
beklent8 olan %4.7’den yüksek olarak) ~%5 gelmes8 ve/veya %5’8n üzer8ne çıkması, sanay8 ş8rketler8n8n tüket8c8lere yansıtamayacakları c8dd8 b8r 8şletme sermayes8 kr8z8yle 
karşı karşıya olduğunu tey8t ederek, portföyün Sanay8 (XUSIN) h8sseler8nden Bankaların (XBANK) "Nom8nal Kales8"ne yönelmes8n8 zorunlu kılacaktır ve XUSIN’de sert b8r 
düşüşü tet8kleyecekt8r. Türk8ye’n8n enerj8 açığı ve WTI’dak8 f8yatlama da d8kkate alındığında AkanakLabs modeller8nde quantların öngördükler8 ÜFE ~%4.89 c8varındadır.  

http://www.paraanaliz.com/
http://www.akanaklabs.com/
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"Jeopol*t*k Stagflasyon" Rej*m* ve Enflasyonun Kalıcılığı 2026 yılının 6. haftası, geleneksel 

"Yumuşak İn*ş" anlatısının çöküşüyle karakter*ze ed*len, sertleşen b*r "Jeopol4t4k Stagflasyon" 
rej*m*yle tanımlanıyor. Enflasyon, ABD Dayanıklı Tüket*m Malları S*par*şler*ndek* beklenmed*k 
artış (%5.3) ve OPEC Toplantısı'nda tey*t ed*len arz katılığı *le doğrulanan, talep tarafı b*r olgudan 
yapısal b*r "Mal*yet İt*c*" gerçekl*ğ*ne dönüştü. Bu ortam, küresel ekonom* *ç*n b*r "Hac*m Şoku" 
yaratıyor: Enerj* ve savunma sektörler*ne yerleşm*ş "Jeopol*t*k R*sk Pr*m*" neden*yle nom*nal 
f*yatlar "yapışkan" kalırken, Alman Perakende Satışlarındak* daralma *le örneklend*r*len reel *şlem 
hac*mler* çöküyor. Bu ayrışma, enflasyonun kötüleşen büyümeye rağmen merkez bankalarının 
fa*z oranlarını düşürmes*n* engelled*ğ* ve r*skl* varlıklar *ç*n parasal güvenl*k ağını f**len ortadan 
kaldırdığı b*r "Korelasyon-1 Tek4ll4ğ4"ne yol açıyor. 
 
İşgücü Paradoksu ve Pol*t*ka Felc* Aynı anda, *şgücü p*yasası, Federal Rezerv'* "Pol*t*ka Felc*"ne 
k*l*tleyen b*r "Ücret Yapışkanlığı" paradoksu sunuyor. Euro Bölges*'nden gelen durgunluk 
s*nyaller*ne ve Cuma günü açıklanacak düşük Tarım Dışı İst*hdam (NFP < 100 b*n) ver*ler*ne 
rağmen, ABD'de *lk *şs*zl*k başvuruları tar*hsel olarak düşük sev*yelerde (200 b*n-210 b*n 
c*varında dalgalanıyor) kalıyor. Bu d*renç, "gec*kmel* b*r tuzak" görev* görüyor; yüksek h4zmet 
sektörü enflasyonunu sürdürüyor ve FED'4n güverc4n b4r pol4t4ka 4zlemes4 4ç4n gereken ver4 
gerekçes4n4 elde etmes4n4 engell4yor. Sonuç olarak, küresel sermaye mal4yet4 "Daha Uzun 
Süre Yüksek" kalıyor, n4cel4ksel sıkılaştırma (QT) yoluyla l4k4d4tey4 azaltıyor ve gel4şmekte 
olan p4yasalar 4ç4n "Ödeme Gücü Düğümünü" sıkılaştırıyor. Bu d*nam*k, stratej*k b*r 
dönüşümü zorunlu kılıyor: "Büyüme" varlıklarından (daha düşük fa*z oranlarına *ht*yaç duyan) 
"Nom*nal Kaleler"e (Nak*t, Altın, Bankacılık Sektörü) doğru b*r yönel*m söz konusu; bu varlıklar 
uzun sürel* l*k*d*te sıkıntısı dönem*ne dayanab*l*r. 
 
 

http://www.paraanaliz.com/
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Borsa 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Dünya Borsaları 
 
 
NASDAQ 100 | 25, 552.39 

 
 
NYSE/NYA | 22,719.33 

 
 
LSE/UK 100 | 8,166 

 
 
DAX   | 24,600.94 

 
 
TASE 35 | 12,100 

 
 
NIKKEI 225 | 53,157 

 
 
SSE  | 4,015.74 

 
 
HKEX  | 589.5 

 
 

Türkiye 
 
BİST 100 (₺)  | 13,607.24 

 
 
BİST 100 ($)  | 312.97 

 
 
BİST Banka   | 19,405.06 

 
 
BİST Teknoloji | 35,821.48 

 
 

Projeks4yon: 
 
"Alman Resesyonu" (Ç8n rekabet8 + Zayıf Talep) ve "ABD-İran Enerj8 Şoku" (Yüksek G8rd8 Mal8yetler8) 
b8rleş8m8, BIST Sanay8 Endeks8 (XUSIN) 8ç8n matemat8ksel olarak ölümcül b8r bölge yaratıyor. Tekn8k 
Projeks8yon: Düşük Ağırlık/Kısa Poz8syon. Yüksek 8ç enflasyon (küresel enerj8/arz şokları neden8yle yapışkan) 
+ Yüksek nom8nal fa8z oranları (Türk8ye pol8t8ka fa8z8 %37) = Bankalar 8ç8n "F8sher Etk8s8" karlılığı (XBANK). 
Rekor sev8yedek8 döv8z rezervler8yle (176,8 m8lyar dolar) desteklenen bankalar, stagflasyonun yol açtığı 
aşınmayı matemat8ksel olarak atlatab8lecek tek varlık sınıfıdır. Tekn8k Projeks8yon: Ağırlıklı/Uzun Poz8syon. 
B8rleş8k Krallık (GBP), Euro Bölges8'ne kıyasla d8renç açısından 8st8sna teşk8l ed8yor. B8rleş8k Krallık'a yüksek 
oranda bağımlı Türk 8hracatçıları (Beyaz Eşya, Otomot8v), Euro Bölges8'ndek8 yavaşlamaya karşı b8r "kur 
koruması" sunuyor. Tekn8k Projeks8yon: Seç8c8 Alfa Alımı (GBP gel8rl8 bel8rl8 h8sse senetler8). 
 
Küresel h8sse sened8 p8yasası, Tokyo'dan kaynaklanan b8r "l8k8d8te şoku" 8le karşı karşıya. "Jeopol8t8k 
stagflasyon" rej8m8, Japonya Merkez Bankası'nı (BoJ) şah8n b8r poz8syona 8tt8 (Çek8rdek TÜFE > %2,2), bu da 
küresel r8sk varlıklarını besleyen temel "carry trade"8 tehd8t ed8yor. Küresel enflasyonun yüksek seyretmes8 
(ABD Dayanıklı Tüket8m Malları) neden8yle, ABD Haz8ne tahv8ller8 8le Japon devlet tahv8ller8 (JGB) arasındak8 
fark oldukça değ8şkend8r. Japonya Merkez Bankası'nın olası b8r pol8t8ka değ8ş8kl8ğ8 (ya da böyle b8r değ8ş8kl8ğ8n 
korkusu), Japon sermayes8n8n ABD/Avrupa p8yasalarından yerel tahv8llere ger8 dönmes8ne neden olab8l8r. Bu 
durum, küresel kaldıraç üzer8nde b8r "tem8nat çağrısı" görev8 görüyor. NASDAQ ve S&P 500 g8b8 yüksek beta 
endeksler8, kazançlardan bağımsız olarak, sadece yen c8ns8nden fonlamanın artan mal8yet8 neden8yle satış 
baskısıyla karşı karşıya kalıyor. JPY/TRY çapraz kurundak8 oynaklık, Türk bankaları 8ç8n r8skten korunma 
mal8yet8n8 artırıyor. TRY c8ns8nden doğrudan carry trade hacm8 USD/MXN veya USD/BRL'ye göre daha düşük 
olsa da, Yen aracılığıyla 8let8len küresel r8skten kaçınma eğ8l8m8, BIST'e yabancı sermaye g8r8şler8 8ç8n olumsuz 
etk8ler yaratıyor. 
 
 

Notlar: 
 
"Jeopol5t5k Stagflasyonun" tey5d5, düşüşlerde 
alım yapmak yer5ne "Yüksel5şlerde Satış" 
stratej5s5n5 zorunlu kılıyor. "Korelasyon-1 
Tek5ll5ğ5", tahv5ller5n artık h5sse sened5 r5sk5n5 
korumadığı anlamına gel5yor; her 5k5s5 de 
yapışkan enflasyon ve arz şokları neden5yle 
düşüyor. NASDAQ 5ç5n, uzun süre yüksek fa5z 
oranlarının oluşturduğu "Süre Tuzağı", akt5f 
olarak F5yat/Kazanç oranlarını sıkıştırıyor ve 
sermaye mal5yet5 5st5krara kavuşana kadar 
teknoloj5 betasında "Ağırlık Azaltma" 
poz5syonunu gerekt5r5yor. 
 
"Ödeme Gücü Düğümü" tarafından tanımlanan 
katı b5r "Sektörel Ayrışma" stratej5s5 uyguluyoruz 
 
Bankacılık Sektöründe Uzun/Ağırlıklı Poz5syon 
(XBANK): Rekor sev5yedek5 döv5z rezervler5yle 
desteklenen ve enflasyonun üzer5nde reel get5r5 
sağlayan "F5sher Etk5s5"n5 kullanan b5r "Nom5nal 
Kale" olarak tanımlanmıştır. 
 
Kısa/Ağırlığı Azaltılmış Sanay5 H5sseler5 
(XUSIN): Yükselen Üret5c5 F5yat Endeks5 g5rd5 
mal5yetler5 (Enerj5/Döv5z) ve çöken Euro Bölges5 
5hracat hacm5 arasında "Marj Sıkışması" yaşıyor. 

Anal4z: 
 
Küresel borsalarda Stagflasyon Kısıtlaması durumu söz konusu. 2026 yılının 6. haftası 5ç5n küresel h5sse sened5 p5yasası, "Yumuşak İn5ş" anlatısının bozulmasının "Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5"n5 (ρ ~1) tet5kled5ğ5 
"Jeopol5t5k Stagflasyon" rej5m5n5n kr5stalleşmes5yle yapısal olarak kısıtlanmıştır. Bu ortamda, tahv5ller5n geleneksel çeş5tlend5rme avantajı "Süre Tuzağı" neden5yle ortadan kalkmış ve yükselen get5r5lerle 
b5rl5kte r5skl5 varlıkların eş zamanlı olarak yen5den f5yatlandırılmasını zorunlu kılmıştır. Arz tarafındak5 enerj5 şokları (ABD-İran jeopol5t5k sürtüşmes5yle daha da kötüleşen) ve Euro Bölges5 talep düşüşüyle 
tet5klenen "Stagflasyon Z5nc5r5", "Ortalamaya Dönüş"ten (düşüşlerde alım) "Trend Tak5b5"ne (yüksel5şlerde satış) stratej5k b5r geç5ş5 zorunlu kılmaktadır. Sonuç olarak, küresel sermaye, t5carettek5 "hac5m 
çöküşünden" muzdar5p olan gen5ş endüstr5yel beta'dan, merkez bankalarının "pol5t5ka felc5ne" karşı ödeme gücünü koruma 5mkanı sunan Altın ve Nak5t g5b5 "Stagflasyon5st Barbell" varlıklarına doğru 
kayıyor. 
 
Süre Tuzağı ve Değerleme Sıkışması NASDAQ dah5l olmak üzere yüksek l5k5d5te yoğunluklu, der5nl5kl5 borsalarda genel durum. Bu düşmanca küresel rej5mde, NASDAQ, "Sermaye Mal5yet5"ne olan 
yüksek duyarlılığından kaynaklanan bel5rl5 ve yüksek r5sklerle karşı karşıyadır. "Jeopol5t5k Stagflasyon" d5nam5ğ5, yapışkan h5zmet enflasyonuna karşı koymak 5ç5n fa5z oranlarının "Daha Uzun Süre Yüksek" 
kalmasını sağlayarak, uzun vadel5 büyüme varlıklarını orantısız b5r şek5lde cezalandıran b5r "Süre Tuzağı" yaratır. AIDA modeller3, yaklaşan ver3ler (özell3kle ISM H3zmetler) kesk3n b3r enflasyon 
düşüşüne 3şaret etmed3kçe, küresel ekonom3 etrafındak3 "Ödeme Gücü Düğümü"nün sıkılaşmasının teknoloj3 h3sseler3 3ç3n değerleme çarpanlarını sıkıştıracağını göstermekted3r. Endeks şu anda, 
Federal Rezerv'5n "g5zl5" sıkılaştırması ve başarısız 5haleler5n "L5k5d5te Yanılsaması" neden5yle l5k5d5te çek5lmes5n5n, yüksek F/K oranlarını sürdürmek 5ç5n gereken parasal desteğ5 ortadan kaldırdığı ve fa5z 
oranına duyarlı teknoloj5 beta'sında savunmacı b5r "Ağırlık Azaltma" duruşunu gerekt5rd5ğ5 "Korelasyon-1" satış dalgasına karşı savunmasızdır. 
 
Küresel sermaye mal5yet5 şokunu yansıtan Türk Menkul Kıymetler Borsası (BIST), "Ödeme Gücü Düğümü" tarafından yönet5len ş5ddetl5 b5r "Sektörel Ayrışma" yaşıyor. Tahm5n5 ÜFE (%5.2) ve TÜFE 
(%4.1) arasındak5 gen5şleyen fark, aynı anda yükselen g5rd5 mal5yetler5 (güçlü ABD doları) ve durgunluk 5ç5ndek5 Euro Bölges5'nden kaynaklanan çöken 5hracat taleb5yle sıkışan Sanay5 Sektörü (XUSIN) 
5ç5n ölümcül b5r "Marj Tuzağı" yaratıyor. Bunun tam ters5ne, Bankacılık Sektörü (XBANK), "F3sher Etk3s3"nden yararlanarak varlıkları enflasyon eğr5s5n5n üzer5nde yen5den f5yatlandırarak ve rekor 
sev5yedek5 Brüt Döv5z Rezervler5n5n (176,8 m5lyar dolar) güven5l5rl5k çıpasından faydalanarak b5r "Nom5nal Kale" olarak ayrıştı. Bu nedenle, en uygun stratej5 kes5n b5r 5k5ye ayrılmadır: "Par5te Tuzağı"na 
yakalanmış Sanay5 h5sseler5nde kısa poz5syon/ağırlık azaltma ve yurt 5ç5 stagflasyon sarmalına karşı koruma sağlayan Banka h5sseler5nde uzun poz5syon/ağırlık artırma. 
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2026 yılının 6. Haftası (Şubat 1 – 7, 2026), BIST 100 *ç*nde yapısal b*r "Sektörel Ayrışma"yı 
tet*kleyen b*r "Jeopol4t4k Stagflasyon" rej*m* *le tanımlanmaktadır; özell*kle, Sanay* Sektörü 
(XUSIN), yükselen g*rd* mal*yetler* (ÜFE yaklaşık %5.2) çöken *hracat pazarıyla (Alman 
Resesyonu) çarpışarak, *şletme sermayes*nde "Negat*f Get*r*" yaratan b*r "Ödeme Gücü 
Düğümü"ne (Ödeme Gücü Düğümü) sıkışmıştır. Bu durum, l*k*d*te sıkıntısına rağmen "F*sher 
Etk*s*" yoluyla reel get*r* üretme kapas*tes*ne ve rekor düzeydek* döv*z rezervler*ne (176,8 m*lyar 
dolar) sah*p b*r "Nom*nal Kale" görev* gören Bankacılık Sektörüne (XBANK) stratej*k b*r geç*ş* 
gerekt*rmekted*r. 
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Par<te 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

EURUSD €/$    | 1.1820 

 
 
GBPUSD – £/$    | 1.36978 

 
 
EURJPY – €/¥     | 183.641 

 
 
USDJPY – $/¥     | 154.789 

 
 
GBPEUR – £/€    | 1.36991 

 
 
USDCHF – $/fr.   | 0.77584 

 
 
EURCHF – €/fr.   | 0.92033 

 
 
USDTRY – $/₺     | 43.48998 

 
 
EURTRY – €/₺     | 51.63035 

 
 
 

Küresel Par4te Anal4z4: 
 
2026 yılının 6. haftasında, küresel döv5z p5yasası, "Jeopol5t5k Stagflasyon" rej5m5 tarafından yönet5l5yor ve bu durum, 
USD'n5n büyümeden z5yade r5skten kaçınma neden5yle güçlend5ğ5 (5. Hafta 5çer5s5nde AkanakLabs quantları 5le 
AkanakResearch anal5stler5n5n tanımlamaları 5le) "Dolar Gülümsemes5" teor5s5n5n "sol tarafını" yen5den etk5nleşt5rd5. 
Varlık p5yasalarında gözlemlenen "Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5", ABD Haz5ne tahv5ller5 (Bund'lar) ve h5sse senetler5n5n 
"Süre Tuzağı" neden5yle aynı anda satılması- devlet tahv5ller5n5n güvenl5 l5man olarak 5şlev5n5 ortadan kaldırdı ve 
kurumsal sermayey5 n5ha5 "Nom5nal Kale" olarak USD Nak5t'e kaçmaya zorladı. Bu d5nam5k, Federal Rezerv'5n 
"Pol5t5ka Felc5" 5le daha da güçlen5yor; p5yasalar, FED'&n (ABD-İran jeopol&t&k r&sk pr&m& tarafından 
yönlend&r&len) yapışkan arz yönlü enflasyon karşısında enflasyon beklent&ler&n& &st&krarsızlaştırmadan fa&zler& 
düşüremeyeceğ&n&n farkında. Sonuç olarak, ABD doları b5r l5k5d5te boşluğu yaratıyor ve "Resesyon Beta"sına 
maruz kalan para b5r5mler5n5 (örneğ5n, Alman perakende satışlarında beklenen daralma neden5yle baskı altında olan 
EUR g5b5) ezerken, küresel r5sk varlıklarının kaldıraçsızlaştırılmasının başlıca karşı tarafı olmaya devam ed5yor. 
 
Enerj5-Döv5z İlet5m Mekan5zması Emt5a ve döv5z p5yasaları arasındak5 karşılıklı bağımlılık, döv5z performansını 
bel5rley5c5 b5r f5ltre görev5 gören enerj5dek5 ($Brent, $WTI) "Jeopol5t5k R5sk Pr5m5" tarafından dom5ne ed5lmekted5r. 
ABD-İran operasyonunun yaklaşan tehd5d5, petrol f5yatlarına yapısal b5r taban oluşturarak, net enerj5 5thal eden 
ekonom5ler üzer5nde etk5l5 b5r "Ger&ye Dönük Verg&" 5şlev5 görmekted5r. Bu durum, t5caret dengeler5 daha yüksek 
enerj5 mal5yetler5 altında kötüleşen ve 5lg5l5 tahv5l p5yasalarından gelen t5p5k get5r5 desteğ5n5 aşan JPY ve EUR 5ç5n 
düşüş yönlü b5r ayrışma yaratmaktadır. Ters5ne, GBP, İng5ltere Merkez Bankası'nın "Şah5nvar5 Tutuş"u (%3.75) 
neden5yle bu zayıflıktan ayrışarak, Avrupa 5ç5nde nad5r görülen b5r "Get5r5 + Taşıma" kales5 oluşturmaktadır. Aynı 
zamanda, RBA (Avustralya Merkez Bankası'nın) %3.85'e çıkarmayı öngördüğü fa5z artırımı, Avustralya dolarını 
desteklemey5 amaçlıyor; ancak bu "emt5a para b5r5m5", poz5t5f fa5z oranı farklılıkları 5le Ç5n'5n sanay5 yavaşlamasından 
kaynaklanan deflasyon5st etk5 arasında b5r çek5şme 5ç5nde sıkışıp kalmış durumda ve bu durum, "stagflasyon 
düğümü"nün geleneksel emt5a-döv5z 5l5şk5ler5n5 nasıl kopardığını göster5yor. 
 
Rezerv Çapası ve Reel Sektör Sıkıntısı söz konusu. Türk p&yasasında döv&z rej&m&, F&nansal İst&krar ve Reel 
Sektör Kırılganlığı arasında kesk&n b&r ayrım &le tanımlanmaktadır. 5 Şubat'ta brüt döv&z rezervler&nde (176.8 
m&lyar dolar) beklenen rekor z&rve, güçlü b&r "Nom&nal Çapa" görev& görerek, düşmanca küresel ortama 
rağmen spekülat&f saldırıları etk&l& b&r şek&lde etk&s&z hale get&r&yor ve CDS pr&mler&n& sıkıştırıyor. Bu, f5nansal 
yönet5m5n USD/TRY par5tes5n5, gerçekleşen enflasyon oranının ger5s5nde kalan kontrollü b5r "basamaklı" 
devalüasyonla yönetmes5ne olanak tanıyor. Ancak bu, reel ekonom5 5ç5n ölümcül b5r "Ödeme Gücü Düğümü" 
yaratıyor; ÜFE (%5.2) ve TÜFE (%4.1) arasındak5 gen5şleyen fark, L5ra'nın reel değer kazanmasının (enflasyona göre 
ayarlanmış olarak), yükselen küresel enerj5 mal5yetler5 (USD c5ns5nden f5yatlandırılan) ve durgun Euro Bölges5'nden 
gelen 5hracat gel5rler5 arasında sıkışan sanay5 5hracatçılarının (XUSIN) kar marjlarını ezd5ğ5n5 göster5yor. 
 
"Sterl5n Arb5trajı" ve Ödeme Gücü Uygulaması Sonuç olarak, 2026'nın 6. haftası, get5r5 avcılığından z5yade "Ödeme 
Gücünün Korunması"na odaklanan b5r döv5z stratej5s5n5 zorunlu kılıyor. Türk ş5rketler5 ve yatırımcıları 5ç5n 
"Jeopol5t5k Stagflasyon" rej5m5, "Alman Resesyonu" r5sk5 neden5yle Euro c5ns5nden poz5syonlardan çıkıp "Sterl5n 
Arb5trajı" stratej5s5ne geçmey5 gerekt5r5yor. GBP c5ns5nden gel5r akışına sah5p Türk 5hracatçıları (örneğ5n Ford Otosan, 
Vestel), Sterl5n'5n L5ra karşısındak5 yapısal gücü sayes5nde Euro'nun sağlayamayacağı b5r değerleme tamponu 
sunarak, 5ç mal5yet kaynaklı enflasyona karşı benzers5z b5r "doğal koruma"ya sah5pler. P5yasadak5 genel s5nyal açık: 
"Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5"n5n tahv5ller5 etk5s5z hale get5rd5ğ5 b5r dünyada, ABD Doları nak&t ve altın, küresel sanay& 
tabanını tehd&t eden s&stem&k "Marj Tuzağı"na karşı tek geçerl& korunma araçları olmaya devam ederken, 
Türk L&rası, rezerv mekan&ğ& sayes&nde nom&nal olarak &st&krarlı kalırken, gerçek değer& &malat motoru 
üzer&nde muazzam b&r baskı oluşturuyor. 

Türk L4rası Anal4z4: 
 
AkanakLabs) quantları, makroekonom)k etk)ler)n ve 6. Hafta rej)m)n)n Türk L)rası’nda “Çapa Paradoksu” ve “Makroekonom)k İk)lem” oluşturacağını raporlayarak, L)ra’da b)r destab)l)zasyon 
olasılığına d)kkat çekm)şlerd)r. Nom)nal Çapa Paradoksu ve Makro İlet)m: 2026 yılının 6. haftasında, Türk L)rası küresel "Jeopol)t)k Stagflasyon" rej)m) )ç)nde b)r "Nom)nal Çapa Paradoksu" yaşıyor. 
ABD-İran ger)l)mler)n)n dışsal şoku, enerj) )thalatına (Brent/WTI) "Jeopol)t)k R)sk Pr)m)" uygularken ve bu da car) hesap üzer)nde ger)ye dönük b)r verg) g)b) )şlev görürken, L)ra'nın nom)nal oynaklığı, 
5 Şubat )ç)n öngörülen rekor düzeydek) Brüt Döv)z Rezervler)n)n (176.8 M)lyar Dolar) güven)l)rl)ğ)yle agres)f b)r şek)lde bastırılıyor. Bu durum, L)ra'nın nom)nal olarak ABD doları karşısında )st)krarlı 
kalmasına (gel)şmekte olan p)yasaları saran "r)skten kaçınma" tasf)yes)nden ayrışmasına) rağmen, enflasyon farkı neden)yle reel olarak öneml) ölçüde değer kazanmasına yol açan b)r farklılaşma yaratır. 
Bu d)nam)k, f)nansal s)stem )ç)n "para b)r)m) şoku" r)sk)n) nötral)ze eder, ancak para b)r)m)n)n "Alman Resesyonu" talep şokunu telaf) edecek kadar hızlı değer kaybetmes)ne )z)n ver)lmed)ğ) )ç)n, uyum 
yükünün tamamını reel sektöre aktarır ve L)ra'yı mal)yet kaynaklı enflasyona karşı b)r "f)nansal baskı" aracı hal)ne get)r)r. 
 
6. Haftada L)ra'nın dönüşümü, öngörülen Üret)c) F)yatları (ÜFE \yaklaşık %5.2) ve Tüket)c) F)yatları (TÜFE \yaklaşık %4.1) arasındak) farkın gen)şlemes)yle tet)klenen "Ödeme Gücü Düğümü"nün 
kr)stalleşmes)yle tanımlanmaktadır. Bu fark, )malat sektörü )ç)n ölümcül b)r "Marj Tuzağı" yaratmaktadır; ş)rketler enerj) ve ara mallar )ç)n döv)z kuru (veya döv)ze endeksl) TL) )le ödeme yaparken, 
satın alma gücü azalan )ç pazara satış yapmaktadırlar. Sonuç olarak, L)ra'nın )st)krarı Sanay) Sektörü (XUSIN) )ç)n zeh)rl) b)r varlık hal)ne gelmekte ve f)rmaların döv)z yükümlülükler)n) karşılamak 
)ç)n )şletme sermayeler)n) tüketmeler)ne yol açan b)r "Seç)c) F)yatlandırma" dalgasına neden olmaktadır. Para b)r)m) artık )hracat rekabet gücü )ç)n b)r mekan)zma değ)l, "Sektörel Ayrışmayı" hızlandıran 
ve nom)nal f)nansal göstergeler yönet)leb)l)r görünse b)le reel ekonom)n)n daralmasına neden olan b)r kısıtlamadır. 
 
Türk)ye p)yasalarında sektörel ayrışma ve F)sher Etk)s) söz konusu olmakla b)rl)kte, mevcut bu durum L)ra dönüşümü, Türk f)nans p)yasalarında sermayen)n ş)ddetl) b)r şek)lde yen)den dağıtılmasını 
zorunlu kılıyor. Borsada (BIST), "güçlü reel L)ra" tez), )hracata dayalı sanay)lerden (rekabet gücünü kaybeden) Bankacılık Sektörüne (XBANK) doğru b)r rotasyona yol açıyor; bu sektör, "F)sher 
Etk)s)"n) kullanarak kred) r)sk)n) enflasyon eğr)s)n)n üzer)nde yen)den f)yatlandıran b)r "Nom)nal Kale" olarak )şlev görüyor. Para p)yasalarında, L)ra'yı savunmak )ç)n gereken yüksek taşıma mal)yet), 
kısıtlayıcı b)r gecel)k fa)z oranını sürdürerek t)car) tahv)l p)yasasından l)k)d)tey) çek)yor ve get)r) eğr)s)n) daha da ters)ne çev)r)yor. Devlet tahv)ller)nde )se, rezerv destekl) )st)krar, devlet CDS pr)mler)n) 
sıkıştırarak Haz)ne'n)n borçlanma mal)yet)n) özel sektörün "Kred) Sıkıntısı"ndan ayırıyor ve p)yasayı f))len "Ödeme Gücü Yüksek Devlet/Bankalar" ve "L)k)d)te Sıkıntısı Çeken Reel Sektör" olarak 
)k)ye ayırıyor. 

http://www.paraanaliz.com/
http://www.akanaklabs.com/


 
 

 19 

0. Hafta | Ay Gün – Gün, 2026 
Haftalık 

Profesyonel/Kurumsal 
Yatırım Raporu 

www.paraanal*z.com & www.akanaklabs.com  
www.akanak.com 

www.akanak.com 
AkanakLabs 

 
 
 

"Nom$nal Çapa" Rej&m& ve "Ödeme Gücü Düğümü" D&nam&ğ&: 2026 yılının 6. haftasında, Türk L&rası, TCMB (Merkez Bankası’nın) 
nom&nal oynaklığı bastırmak &ç&n rekor düzeydek& Brüt Döv&z Rezervler&n& (176.8 m&lyar dolar) kullanmasıyla n&cel&ksel olarak doğrulanan 
sıkı b&r "Nom&nal Çapa" rej&m& altında yönet&l&yor. Uygulanan stratej$ aldatıcı b$r $st$krar yaratıyor; manşet döv$z kuru bel$rl$ b$r 
aralıkta kalırken (46.50 – 46.65 c$varında s$müle ed$ld$), altta yatan d$nam$k c$dd$ b$r "Reel Değerlenme"d$r. Küresel enflasyon 
düşüşü ortamında, yerel Üret$c$ F$yatlarının (ÜFE) %5.2 oranında artması (3 Şubat ver$ler$) beklen$rken, Türk$ye'de enflasyona 
göre ayarlanmış $ş yapma mal$yet$ hızla yüksel$yor. Bu kopukluk "Ödeme Gücü Düğümü"nü yaratır ve yaratmaktadır da. Para b$r$m$ 
$hracat rekabet gücünü destekleyemeyecek kadar güçlü, ancak enerj$ $thalatının "Jeopol$t$k R$sk Pr$m$"n$ absorbe edemeyecek 
kadar (satın alma gücü açısından) zayıftır. L$ra, küresel "Mal$yet Artışı" enflasyonunu $thal ederken, gel$şmekte olan p$yasalara 
yavaşlama dönemler$nde genell$kle sağlanan "Değer Düşürme Rahatlaması"nı engelleyen b$r $let$m mekan$zması görev$ görür. 
 
"Hac$m Şoku" ve Endüstr$yel Ayrışma durumu L$ra’nın olması gerekt$ğ$nden daha güçlü tutulması durumu $le de $l$şk$l$d$r. Türk 
Reel Ekonom$s$, özell$kle de Sanay$ Sektörü (XUSIN) $ç$n, Türk L$rası rej$m$ "marj kırıcı" $şlev$ görüyor. Euro Bölges$'ndek$ 
talep çöküşü (2 Şubat'tak& Alman Perakende Satışları &le tey&t ed&ld&) b&r "Hac&m Şoku" yaratarak satılan mal m&ktarını azaltıyor. Aynı 
zamanda, "Yapışkan Türk L&rası" &hracatçıların pazar paylarını ger& kazanmak &ç&n döv&z kurlarını düşürmeler&n& engell&yor. Sonuç olarak, 
üret&c&ler tuzağa düşüyor: g&rd& mal&yetler& (&ş gücü, enerj&, hammaddeler) yerel enflasyonu (%5,2) f&yatlandırırken, gel&rler& &st&krarlı döv&z 
kuru ve durgun dış talep neden&yle sınırlı kalıyor. Bu durum, reel sektör genel&nde, özell&kle de &nşaat sektöründe, f&rmaların nak&t akışını 
korumak &ç&n sermaye yoğun "Yap-Sat" modeller&nden "Bakım ve Yen&leme" modeller&ne yönelmes&yle "Kapas&te Rasyonelleşt&rmes&"n& 
zorunlu kılıyor. Bu bağlamda, l$ranın yapay (TCMB destekl$ olması gerekt$ğ$nden değerl$ halde tutulduğu) $st$krarı, $şletme 
sermayes$ üzer$ndek$ baskıyı artırarak reel sektörü "Net İşletme Sermayes$ Kr$z$"ne $t$yor. 
 
Ters$ne, F$nansal Ekonom$, özell$kle Bankacılık Sektörü (XBANK), bu rej$mden as$metr$k olarak faydalanarak kesk$n b$r 
"Sektörel Ayrışma" yaratmaktadır. L$ra'yı savunmak $ç$n gereken yüksek nom$nal fa$z oranları, bankaların "F$sher Etk$s$"nden 
yararlanarak kred$ portföyler$n$ fonlama mal$yetler$nden daha hızlı yen$den f$yatlandırmalarına olanak tanır. Dahası, güçlü döv&z 
rezervler&n&n sağladığı "Nom&nal Çapa", ülken&n r&sk pr&mler&n& (CDS) sıkıştırarak banka b&lançolarını döv&z şoku değerleme kayıplarından 
korur. Böylece, L&ra f&nansal s&stem &ç&n koruyucu b&r hendek görev& görür; bankalar, kurumsal müşter&ler&n&n (reel sektör) operasyonel 
ödeme gücü kötüleş&rken b&le yüksek nom&nal get&r&ler üreten ve "Carry Trade" sermayes&n& (get&r& &st&krarı arayan) çeken "Nom&nal 
Kaleler" hal&ne gel&r. Bu, f&nansal varlık değerlemeler&n&n (L&ra c&ns&nden) yükseleb&leceğ&, ancak temel ekonom&k faal&yet&n daralab&leceğ& 
b&r ayrışma yaratır. 
 
"Kred& Donması" R&sk& Sonuç olarak, Türk L&rası'nın 6. Haftadak& rolü, "Nom&nal" ve "Reel" değ&şkenlere duyarlılıklarına göre kazananları 
kaybedenlerden ayıran b&r "S&stem&k F&ltre" görev& görmekted&r. Bu etk&leş&m tehl&kel& b&r ger& b&ld&r&m döngüsü yaratır: Merkez 
Bankası'nın L&ra &st&krarına olan bağlılığı (TÜFE &le mücadele &ç&n), reel sektörü uygun f&yatlı kred&den mahrum bırakan b&r "L$k$d$te 
Boşluğu"nu gerekt&r&r. Bu durum, bankaların sunduğu yüksek mal$yetl$ f$nansmana er$şemeyen KOBİ'ler ve $hracatçılar $ç$n b$r 
"Kred$ Donması"na yol açar. S&stem hassas b&r "Çıkmazda" kalır: L&ra'nın &st&krarı kaot&k b&r f&nansal kr&z& önler (bankaları korur), ancak 
reel ekonom& &ç&n yavaş &lerleyen b&r karlılık kr&z&n& garant& eder (sektörü boğar). "Ödeme Gücü Düğümü" muhtemelen ancak küresel 
l&k&d&te koşulları &y&leş&rse (FED'&n pol&t&ka değ&ş&kl&ğ&) veya &ç pol&t&ka rekabetç& değer kaybına &z&n verecek şek&lde değ&ş&rse çözülecekt&r; 
bunların h&çb&r& 6. Hafta &ç&n öngörülmemekted&r. 
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Emt<a 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Metaller 
Altın  | 4,695.180 

 
 
Gümüş  | 81.5874   

 
 
Plat*nyum | 2,051.80 

 
 
Bakır  | 5,84847 

 
 
Alüm*nyum | 3,072.3 

 
 
Demir  | 107.59 

 
 
Çel*k US | 3,071.0 

 
 
 
 Gıda/Tarım 

 
Buğday | 538.80 

 
 
Mısır  | 432.15 

 
 
Kahve  | 318.34 

 
 
Şeker  | 1,402.7 

 
 
 
 
 

Makro Emtia Trend4: 
Jeopol&t&k R&sk Tabanı ve Stagflasyon r&sk& 2026'nın 6. Haftası &ç&n, enerj& p&yasası matemat&ksel olarak, ham petrol f&yatlarının (Brent, WTI) altında doğrusal olmayan b&r 
taban oluşturan ve onları geleneksel talep tarafı temeller&nden ayıran b&r "Jeopol&t&k R&sk Pr&m&" &le tanımlanmaktadır. Almanya'da perakende satışlarda (2 Şubat) öngörülen 
daralma ve Ç&n'dek& yapısal yavaşlama açık b&r "Talep Yıkımı" s&nyal& ver&rken, ABD-İran ger&l&mler&n&n get&rd&ğ& dışsal oynaklık vektörü bu deflasyon&st s&nyaller& geçers&z 
kılmaktadır. AIDA modeller&m&z, enerj& kompleks&n&n "Arz Şoku Rej,m,"ne geçt&ğ&n&, f&yatlardak& herhang& b&r düşüşün tüket&m &ç&n değ&l, Hürmüz Boğazı'ndak& tedar&k 
z&nc&r& kopmasına karşı b&r korunma olarak agres&f b&r şek&lde satın alındığını göstermekted&r. Bu d&nam&k, petrolü büyümey& tet&kleyen b&r varlıktan "ger&c& stagflasyon 
verg&s&ne" dönüştürerek, &malat hac&mler& çökerken b&le küresel sanay& tabanı &ç&n yüksek g&rd& mal&yetler&n& sürdürmekte (Türk&ye'n&n yüksek ÜFE's&n& doğrulamaktadır) 
ve böylece merkez bankalarını parasal koşulları gevşetemeyecekler& b&r "pol&t&ka tuzağına" hapsetmekted&r. Hac&m Çöküşü ve Marj Daralması Öte yandan, endüstr&yel 
metaller kompleks& (Bakır, Alüm&nyum, Dem&r Cevher&), Euro Bölges&'n&n eş zamanlı durgunluğu ve Ç&n'&n "Deflasyon,st Baskısı" tarafından tet&klenen b&r "Hac,m 
Çöküşü"ne hapsolmuştur. Jeopol&t&k kıtlık r&skler&yle desteklenen enerj&n&n aks&ne, endüstr&yel metaller doğrudan küresel reel ekonom&y& çevreleyen "Ödeme Gücü 
Düğümü"ne maruz kalmaktadır. "Alman Resesyonu" anlatısı, f&z&ksel alımı öneml& ölçüde azaltarak bakır ve çel&ğ&n f&yatlarında düşüşe neden olmaktadır. Bununla 
b&rl&kte, yüksek enerj& mal&yetler&yle olan karşılıklı bağımlılık, "Mal,yet Artışı Tabanı" oluşturmaktadır; yüksek elektr&k/enerj& f&yatları neden&yle er&tme ve raf&nasyon 
pahalı kalmaktadır ve bu da f&yatların gerçek b&r dengeye ulaşmasını engellemekted&r. Bu farklılık, yüksek hammadde mal&yetler&yle (&thal enflasyon) karşı karşıya kalan 
ve taleb&n kısıtlı olduğu b&r &hracat pazarına satış yapan son kullanıcılar (Türk beyaz eşya ve otomob&l üret&c&ler& g&b&) &ç&n ölümcül b&r "Marj Tuzağı" yaratıyor ve bu da 
endüstr&yel reel sektördek& Kısa/Ağırlık Azaltma eğ&l&m&m&z& doğruluyor. 
 
Ödeme Gücü Kales& ve Korelasyon-1 Koruması Bu "Jeopol&t&k Stagflasyon" rej&m&nde, Altın (XAUUSD) ve daha az ölçüde Gümüş, reel fa&z oranlarıyla geleneksel ters 
korelasyonlarından koparak, bunun yer&ne "N&ha& Ödeme Gücü Kales&" olarak ortaya çıkmıştır. "Korelasyon-1 Tek&ll&ğ&" devlet tahv&ller&n& çeş&tlend&rme aracı olarak 
etk&s&z hale get&rd&ğ&nden (r&skten kaçınma eğ&l&m&yle b&rl&kte get&r&ler&n yükseld&ğ& "Süre Tuzağı" neden&yle), kurumsal sermaye "Pol&t&ka Felc&"ne karşı korunmak &ç&n 
değerl& metallere yönelmekted&r. Altın artık sadece enflasyon beklent,ler,ne göre değ,l, s,stem,k pol,t,ka hatasının artan olasılığına göre de ,şlem görmekted,r; 
özell&kle de Federal Rezerv'&n yavaşlayan büyümeye rağmen fa&zler& düşürememes& (NFP r&skler&). Bu nedenle Altın, "Yumuşak İn&ş" anlatısının bozulmasına karşı poz&t&f 
dışbükeyl&ğe sah&p tek varlık olarak &şlev görerek, l&k&d&te boşluğundan kurtulmak &ç&n rezerv b&r&kt&ren merkez bankalarının (TCMB g&b&) davranışını esasen takl&t eden 
portföyler &ç&n b&r "Nom,nal Çapa" sunmaktadır. 

R4skler: 
 
2026'nın 6. Haftası İç)n Stagflasyon2st Ayrışma ve Hac2m Çöküşü Emt)a p)yasasının s)stemat)k r)sk m)mar)s), "Jeopol2t2k Arz Şoku" ve 
"Makroekonom2k Talep Yıkımı"nın çel)şk)l) vektörler) tarafından yönlend)r)len ş)ddetl) b)r "Stagflasyon2st Ayrışma" )le tanımlanmaktadır. 
B)r)nc)l r)sk, ABD-İran ger)l)mler)nden kaynaklanan dışsal oynaklığın yapısal b)r "Jeopol)t)k R)sk Pr)m)" tabanı oluşturduğu ve temel 
göstergeler)n bozulmasına rağmen yüksek g)rd) mal)yetler)n) sürdüren b)r "Ger)ley)c) Verg)" yarattığı Enerj) Kompleks)'nde (Brent, WTI) 
yoğunlaşmaktadır. Bu durum, Euro Bölges2'ndek2 (Alman Perakende Satışları) tey2t ed2lm2ş durgunluk d2nam2kler2 ve Ç2n'2n yapısal 
yavaşlaması tarafından tet2klenen b2r "Hac2m Çöküşü" r2sk2yle karşı karşıya olan Endüstr2yel Metaller Kompleks2'n2n (Bakır, Dem2r 
Cevher2, v.s.) tam ters2d2r. Sonuç olarak, p)yasa endüstr)yel tüket)c)ler) b)r "marj daralması" tuzağına düşürüyor: F)z)ksel alım yeters)zl)ğ) 
neden)yle metal g)rd)ler)n)n değer) düşerken, enerj)y) ş)ş)r)lm)ş "savaş pr)m)" sev)yeler)nde satın almak zorunda kalıyorlar; bu da geleneksel 
ortalama değere ger) dönüş r)sk)nden korunma stratej)ler)n) matemat)ksel olarak geçers)z kılıyor.  
 
Jeopol)t)k R)sk Pr)m)n)n Doğrusal Olmayan Varyansı ve Mal)yet Artışı Tabanı Haftanın en öneml) bel)rs)zl)ğ) durumunda. En d)nam)k bel)rs)zl)k 
jeopol)t)k r)sk pr)m)n)n "doğrusal olmayan varyansı"nda yatmaktadır; özell)kle, p2yasa Hürmüz Boğazı'nda b2r k2net2k olayın olasılığını 
doğru b2r şek2lde f2yatlandıramamakta ve petrolü arz/talep doğrusal fonks2yonundan z2yade çatışmaya bağlı 2k2l2 b2r ops2yona 
dönüştürmekted2r. Bu durum, standart envanter ver2ler2n2 (API/EIA ver2ler2 g2b2) geçers2z kılan ve gerçek tüket2mle haklı 
çıkarılamayacak savunma amaçlı b2r "talep"e yol açan b2r "arz şoku bel2rs2zl2ğ2" yaratmaktadır. Ayrıca, endüstr2yel metaller 2ç2n 
"mal2yet artışı tabanı" konusunda kr2t2k b2r bel2rs2zl2k mevcuttur; talep düşerken, erg2tmen2n (alüm2nyum/çel2k) enerj2 yoğun doğası 
yüksek b2r başa baş f2yatı bel2rlemekted2r. F)yatların talep boşluğuna boyun eğ)p eğmeyeceğ) (deflasyon2st çöküş) veya enerj) mal)yetler) 
neden)yle yapay olarak yüksek kalıp kalmayacağı (stagflasyon2st destek) bel)rs)zl)ğ)n) koruyor; bu da, 2şletme sermayes2 ödeme gücünü 
yönetmek 2ç2n 2st2krarlı g2rd2 f2yatlarına dayanan Reel Sektör (XUSIN) 2ç2n gen2ş b2r potans2yel sonuç yelpazes2 yaratıyor. 

Anal4z: 
 
2026 yılının 6. haftası /ç/n emt/a kompleks/, enerj/ eğr/s/ne gömülü dışsal "Jeopol/t/k R/sk Pr/m/" tarafından 
yönlend/r/len ş/ddetl/ b/r "Stagflasyon/st Çatallanma" /le matemat/ksel olarak yönet/lmekted/r. Yaklaşan (ve 
kaçınılmaz olan) ABD – İran k/net/k r/sk/, WTI ve Brent petrol f/yatlarına doğrusal olmayan b/r taban dayatarak, 
enerj/ f/yatlarını Euro Bölges/ (Alman Resesyonu) ve Ç.n'den kaynaklanan deflasyon.st "Hac.m Çöküşü" 
s/nyaller/nden etk/l/ b/r şek/lde ayırmaktadır. Bu durum, ham petrolü küresel üret.m fonks.yonu üzer/nde 
"Ger/ley/c/ Verg/"ye dönüştürerek, n/ha/ taleb/ aşındırmasına rağmen yüksek g.rd. mal.yetler.n/ (Mal.yet Artışı) 
sürdürmekted/r. Ters/ne, Çel.k g.b. endüstr.yel döngüsel sektörler "Marj Sıkışması" .ç.nde sıkışıp kalmıştır; 
Yüksek enerj/ f/yatlarının yarattığı "Mal.yet Baskısı Tabanı", f/yatların gerçek b/r talep denges/nde /st/krara 
kavuşmasını engellerken, küresel /malat sektöründek/ "Ödeme Gücü Düğümü"nün sıkılaşması neden/yle f/z/ksel 
alımlar da azalmaktadır. Sonuç olarak, endüstr/yel metaller kompleks/ negat/f çarpıklıkla karşı karşıya kalmaktadır, 
çünkü üret/c/ler yüksek mal/yetl/, düşük hac/ml/ b/r ortamda faal/yetler/n/ sürdürmek /ç/n /şletme sermayeler/n/ 
tüketmek zorunda kalmaktadır. 
 
Savunma Rotasyonu ve Tarımsal Enflasyon Döngüsü yaratmaktadır ve özell/kle Türk/ye’de gıda enflasyonunun 
tet/klenmes/ son derece muhtemeld/r. Paralel olarak, rej/m "Nom.nal Kaleler" ve "Esnek Olmayan Temel Mallar"a 
stratej/k b/r rotasyon tet/kl/yor. Altın, reel fa.z oranlarından yapısal olarak ayrışarak, tahv.ller.n arz yönlü 
enflasyon şoklarına karşı koruma sağlayamadığı "Korelasyon-1 Tek.ll.ğ."ne karşı b.r.nc.l koruma görev. 
görüyor. "Ödeme Gücü"nün b.r gösterges. olarak .şlev görüyor ve merkez bankasının "Pol.t.ka Felc." olasılığı 
arttıkça daha yüksek f.yatlara er.ş.yor. Eş zamanlı olarak, tarımsal kompleks (Buğday, Mısır), gübre-
taşımacılık aktarım mekan.zması neden.yle enerj. sektörüyle yüksek korelasyon göster.yor (PAgr,Energy > 0.7). 
İsteğe bağlı talep azalırken b/le, bu yumuşak emt/alar enerj/ p/yasalarından "Savaş Pr.m." /thal ederek gıda 
enflasyonunu yapışkan tutuyor. Bu ger/ besleme döngüsü, reel ekonom/ye ölümcül b/r aktarım yaratır: Yüksek Emt/a 
Üret/c/ F/yat Endeks/ (ÜFE), doğrudan "Ödeme Gücü Düğümü"ne (ÜFE > TÜFE) yol açarak reel sektör marjlarını 
ezmekte ve tüket/c/ cüzdanı /ç/n hızlı b/r enflasyon düşürücü rahatlamayı engelleyerek "Jeopol.t.k Stagflasyon" 
anlatısını doğrulamaktadır. 
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2026 yılının 6. haftasında, WTI ham petrol p;yasası, f;yatların organ;k talepten z;yade arz katılığı (OPEC Toplantısı) ve jeopol;t;k 
r;sk pr;mler; (ABD – İran ger;l;mler;) tarafından yönlend;r;ld;ğ; b;r "jeopol't'k stagflasyon" rej;m; altında faal;yet göstermekted;r. 
Türk ekonom;s; ;ç;n bu, dışsal b;r "mal;yet ;t;c;" şoku olarak ;şlev görmekted;r. Yüksek WTI f;yatları, Türk;ye'n;n enerj; ;thalat 
faturasını öneml; ölçüde ş;ş;ren doğrudan b;r "Büyüme Verg;s;" olarak ;şlev görmekted;r. Bu, t;caret açığını gen;şleterek, Merkez 
Bankası'nın ;st;krar çabalarına karşı koyan yapısal b;r döv;z taleb; yaratmaktadır. Reel sektör (XUSIN) ;ç;n bu enerj; enflasyonu, 
"Ödeme Gücü Düğümü"nü kr;stal;ze etmekted;r. Üret;c;ler, Alman Resesyonu (Talep Yıkımı) neden;yle f;yatlandırma güçler; 
ortadan kalktığı anda, yükselen g;rd; mal;yetler;yle (ÜFE'y; %5.2'ye doğru ;ten) karşı karşıya kalmaktadır. Bu durum, mal;yetler;n 
yansıtılmasını engeller ve sanay; f;rmalarını enerj; yükümlülükler;n; karşılamak ;ç;n ;şletme sermayeler;n; tüketmeye zorlar; bu da 
operasyonel ödeme gücünü tehd;t eder ve b;r "Kapas;te Rasyonelleşt;rme" döngüsünü tet;kler. 
 
Altın ve Gümüş F;yatlarında Düşüş: AIDA modeller; genell;kle Altını "Kr'z Alfa" koruma aracı olarak terc;h etse de, kullanıcının 
kıymetl; metallerde (Altın/Gümüş) f;yat düşüşüne ;l;şk;n sorusu, Cuma günü (FED B;lançosu / NFP) açıklanması beklenen 
"L'k'd'te Boşluğu"nun kr;t;k r;sk;ne ;şaret ed;yor. Altın ve Gümüş f;yatlarının düşmes; – ABD reel get;r;ler;ndek; an; artış ("Süre 
Tuzağı") veya dolar elde etmek ;ç;n varlıkların satıldığı zorunlu b;r tasf;ye olayı neden;yle – Türk s;stem; üzer;nde c;dd; b;r etk; 
yaratacaktır. 
 
Altın, Türk bankacılık s'stem' ve ş'rket b'lançoları 'ç'n b'r'nc'l tem'nat varlığı ve "değer saklama" tamponu görev' 
görmekted'r. F'yatlardak' kesk'n b'r düşüş, bu tem'nat tabanını aşındırarak, tem'nat tamamlama çağrılarını veya kred' 
koşullarının sıkılaştırılmasını (Kred'-Değer oranı sıkışması) tet'kleyeb'l'r. 
 
Türk hane halkları öneml; m;ktarda f;z;ksel altın tasarrufu tutmaktadır. F'yat düşüşü, yerl' tüket'c'y' ps'koloj'k ve f'nansal 
olarak felç eden, anında olumsuz b'r "Servet Etk's'" yaratır. Bu durum, ;ç tüket;mdek; daralmayı hızlandırarak, Euro 
Bölges;'nden ;thal ed;len durgunluğu daha da der;nleşt;r;r. 
 
2026 Emt'a Rej'm'n'n 6. Haftasının Etk's' 2026 Emt'a Rej'm', Türk ekonom's'ne "stagflasyon'st b'r bela" dayatıyor. Yüksek 
enerj; mal;yetler; (WTI) ve değ;şken değer saklama varlıklarının (altın/gümüş) b;rleş;m;, ekonom;y; hem arz tarafından (üret;m 
mal;yetler;) hem de talep tarafından (hane halkı servet;) etk;l;yor. 
 
Türk ekonom's'ndek' ayrışma, "Sektörel Ayrışma" tez'n' güçlend'r'yor. Nom;nal spreadler ve döv;z rezervler;yle korunan 
F;nans S;stem; (XBANK), Reel Ekonom;den ayrışıyor. 
 
Reel sektör, emt;a f;yatlarındak; daralmanın tüm etk;s;ne maruz kalıyor. Bu rej;m, yükselen enerj; faturaları ve (altın f;yatlarındak; 
düşüş senaryosunda) erozyona uğrayan varlık değerler'n'n eş zamanlı baskısı neden'yle, kaldıraç veya operasyonel hata payı 
bırakmadığı 'ç'n, sıkı b'r "Nak't Koruma" stratej's' gerekt'r'yor. 
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Tahv<ller 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

ABD 
 

US 1-YR | 3.490 

 
 
US 5-YR | 3.776 

 
 
US 10-YR | 4.220 

 
 
US 30-YR | 4.855 

 
 
 
 
 

İngiltere 
 

UK 1-YR | 3.587 

 
 
UK 5-YR | 3.935 

 
 
UK 10-YR | 3.504 

 
 
UK 30-YR | 5.265 

 
 
 
 
 

Almanya 
 

US 1-YR |  1.993 

 
 
US 5-YR | 2.432 

 
 
US 10-YR | 2.851 

 
 
US 30-YR | 3.503 

 
 
 
 
 

Türkiye 
 

TR 2-YR | 32.04 

 
 
TR 10-YR |  27.600 

 
 
 Dünya 

 
JP 5-YR | 1.651 

 
 
FR 5-YR | 2.736 

 
 
BR 5-YR | 13.041 

 
 
 

Sab4t Get4r4l4 Enstrüman Anal4zler4:  
 
"Korelasyon-1 Tek/ll/ğ/" ve Pol/t/ka Ger/ Besleme Döngüsü 2026 yılının 6. haftası /ç/n küresel sab/t gel/r 
m/mar/s/, yan/ tahv/l p/yasası yapısında "Jeopol/t/k Stagflasyon" neden/yle devlet tahv/ller/ ve r/sk varlıkları 
arasındak/ koruyucu negat/f kovaryansın yapısal olarak çöktüğü b/r rej/m olan "Korelasyon-1 Tek.ll.ğ." 
tarafından yönet/lmekted/r. Tahv/l p/yasası şu anda arz tarafındak/ yapışkanlığı yansıtmak /ç/n "Vade 
Pr.m."n/ agres/f b/r şek/lde yen/den f/yatlandırıyor; özell/kle, Federal Rezerv'/n "Pol.t.ka Felc."ne (3.75%'te 
tutma) rağmen ABD 2 Yıllık Haz/ne tahv/l get/r/s/ndek/ bozulma (>%3.58), p/yasanın "Yumuşak İn.ş"e olan 
/nancını kaybett/ğ/n/ ve "Daha Uzun Süre Yüksek" b/r sermaye mal/yet/ tabanını f/yatlandırdığını göster/yor. 
Bu d/nam/k, Japonya Merkez Bankası'nın "Yen Taşıma T/caret/" l/k/d/te şokuyla daha da kötüleş/yor; 
Japonya'nın çek/rdek TÜFE's/n/n (>%2.2) şah/n b/r eğ/l/me yol açmasıyla, sermaye ger/ dönüşü tehd/d/, ABD 
ve Euro Bölges/ borçlarından marj/nal alıcıyı ortadan kaldırarak, fa/z oranlarının durgunluk ver/ler/yle 
(Almanya Perakende Satışlarında daralma) eş zamanlı olarak yükseld/ğ/ b/r "Süre Tuzağı" yaratıyor. 
Avustralya Merkez Bankası'nın (RBA) %3.85'e yükseltmey/ öngördüğü fa/z artırımı, bu rej/m/n kes/n b/r 
doğrulaması n/tel/ğ/nde olup, merkez bankalarının tahv.l p.yasası tarafından zayıflık dönemler.nde 
sıkılaştırmaya zorlandığını, böylece "Merkez Bankası Güvences."n/ ortadan kaldırdığını ve küresel 
portföyler/ korunmasız oynaklığa maruz bıraktığını kanıtlıyor. 
 
Ödeme Gücü Düğümü ve Devlet-Kurum Ayrımı p/yasa mekan/zmasında öne çıkan ayrışmalardan b/r tanes/. 
Türk f.nans ekonom.s. .ç.n bu düşmanca küresel tahv.l ortamı, "Ödeme Gücü Düğümü" tarafından 
yönet.len ş.ddetl. b.r "Kred. Ayrımı" yaratmaktadır. Devlet Eurobond eğr/s/, rekor sev/yedek/ Brüt Döv/z 
Rezervler/ (176,8 M/lyar Dolar) "Nom/nal Çapa"sı /le /st/krara kavuşurken ve ülke r/sk pr/mler/n/ (CDS) etk/l/ 
b/r şek/lde sıkıştırırken, bu /st/krar reel sektöre yansımamaktadır. R/sks/z fa/z oranlarındak/ (r*) küresel artış, 
zaten "Marj Sıkışması" (ÜFE %5.2'ye karşılık TÜFE %4.1) /ç/nde bulunan Türk ş/rketler/n/n borçlanma 
mal/yetler/ne doğrudan yansımaktadır. Sonuç olarak, tahv.l p.yasası "Seç.c. Temerrüt" ortamını d.kte 
etmekted.r: Bankacılık Sektörü (XBANK), ayrı b.r ödeme gücünü korumak .ç.n "F.sher Etk.s." ve 
rezerv güven.l.rl.ğ.nden yararlanırken, Reel Sektör (XUSIN), yabancı ve yerel borçların yen.den 
yapılandırılmasının mal.yet.n.n .şletme nak.t akışlarını aştığı b.r "Kred. Sıkıntısı" .le karşı karşıyadır. 
Bu durum, f/nans sektörü nom/nal olarak ayrışırken b/le, reel ekonom/de (yatırım//st/hdam) yapısal b/r 
daralmaya yol açarak, uzun vadel/ devlet/f/nansal kred/ ve kısa vadel/ endüstr/yel/kurumsal vadeye dayalı 
"Rej.m B.l.nçl. Barbell" stratej/m/z/ doğrulamaktadır. B/r anlamda stratej.k olarak Stagflasyon.st 
Barbell’den Rej.m B.l.nçl. Barbell’e geç.ş söz konusudur.  

AIDA & Bond Quantları Sab4t Get4r4l4 Enstrüman Anal4z Notları:  
 
Rekor sev8yedek8 Brüt Döv8z Rezervler8 ($176.8 m8lyar), tem8nat çıpası görev8 görerek Türk8ye Devlet8 CDS'ler8n8 (CDSsov) sıkıştırıyor ve Eurobond get8r8ler8n8 emsaller8ne göre 8st8krarlı 
tutuyor. Kurumsal (CORPTR): "Ödeme Gücü Tuzağı" olarak modellenm8şt8r. Reel sektördek8 "Marj Sıkışması" (PPI  >  CPI), Kurumsal Kred8 Spread8n8n (Scorp) devlet tahv8ller8ne göre öneml8 
ölçüde gen8şlemes8ne neden olur. AIDA modeller& çıktıları dah&l&nde oluşturulan stratej&ler Uzun Vadel& Devlet Tahv&l& / Kısa Vadel& Kurumsal Kred& yapısı üzer&nde şek&llenm&şt&r. 
Matemat8ksel olarak bakıldığında, devlet8n borçlarını ödeyecek l8k8d8tes8 varken, sanay8 sektörü 8şletme sermayes8 kr8z8yle karşı karşıya. "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8" ve Vade Pr8m8 Gen8şlemes8 
tahv8l p8yasasında c8dd8 anlamda rej8m bel8rley8c8 n8tel8ğ8n8 göstermekted8r. 2026 yılının 6. haftasında, AIDA tahv8l p8yasası model8, "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8" (P, ef+, f+) olarak tanımlana8n yapısal 
b8r rej8m kırılması tesp8t ett8. Matemat8ksel olarak, Küresel H8sse Sened8 Beta'sı (βeq) ve Sab8t Gel8r Süres8 (Df+) arasındak8 kovaryans matr8s8 negat8ften (r8skten korunma) poz8t8fe (güçlend8rme) 
kaydı. Bu, ABD – İran ger8l8mler8nden kaynaklanan dışsal arz yönlü oynaklığın (σ2supply), çıktı açığının (y - y* < 0) deflasyon8st s8nyal8n8 geçers8z kıldığı "Jeopol8t8k Stagflasyon" vektörü 
tarafından yönlend8r8lmekted8r. 
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"Süre Tuzağı" ve FTnansal STstem Aktarımı (fTnansal aktarım mekanTzmaları dahTlTnde) 2026 yılının 6. haftasında, 
ABD tahvTl pTyasası, yapışkan ABD enflasyonu ve jeopol8t8k r8skTn gerektTrdTğT "Daha Uzun Süre Yüksek Fa8z 
Oranları" rejTmT nedenTyle "Küresel L8k8d8te Vakumu" olarak TşlemektedTr. ABD HazTne tahvTllerTnTn yüksek 
getTrTlerT (rTsksTz faTz oranı), Türk fTnans sTstemTnde doğrudan "Dışlama" etkTsT yaratmaktadır. Türk bankaları 
(XBANK) TçTn bu durum, dış toptan fonlama (sendTkasyon kredTlerT) malTyetTnT artırarak, borçlanma malTyetlerT Tle 
yerel kredT faTz oranları arasındakT farkı daraltmaktadır. Küresel sermaye ABD Dolarının güvenlTğTne ve yüksek 
getTrTsTne yönelTrken, TürkTye gTbT gelTşmekte olan pTyasalar TçTn "RTsk PrTmT" (CDS) yukarı yönlü baskıyla karşı 
karşıya kalmaktadır. Sonuç olarak, Türk fTnans sTstemT, sermaye kaçışına karşı Türk lTrasını korumak TçTn yüksek bTr 
yerel faTz oranı tabanı sürdürmek zorunda kalmakta ve yerel lTkTdTte ThtTyaçlarına rağmen ABD Merkez Bankası'nın 
kısıtlayıcı para polTtTkası duruşunu fTTlen Tthal etmektedTr. 
 
Türk reel ekonomTsT (XUSIN) TçTn yüksek ABD tahvTl getTrTlerT, tTcaret kanalı yoluyla bTr "Talep Yok Ed8c8" TşlevT 
görmektedTr. Yüksek ABD faTz oranları küresel ekonomTyT soğutarak, perakende satışlardakT daralma Tle teyTt edTlen 
Almanya Resesyonuna (TürkTye TçTn önemlT bTr Thracat pazarı) doğrudan katkıda bulunmaktadır. Dolaylı olarak, ABD 
Dolarının gücü (yüksek getTrTlerle desteklenerek), dövTz yükümlülüklerT olan Türk şTrketlerT TçTn "Ödeme Gücü 
Düğümünü" sıkılaştırmaktadır. Bu fTrmalar "çTfte darbe" Tle karşı karşıyadır: dış borç ödeme malTyetlerT artarken 
(küresel faTz oranları nedenTyle), Thracat gelTrlerT de azalmaktadır (küresel talep düşüşü nedenTyle). Bu dTnamTk, sanayT 
fTrmalarının yatırımı durdurup nakTt üretmek TçTn stoklarını tasfTye ederek büyümeden zTyade hayatta kalmayı 
öncelTklendTrdTğT bTr "KapasTte RasyonelleştTrmesT"nT zorunlu kılmaktadır. 
 
"Kred8 Donması" FTnans pTyasası Tle reel ekonomT arasındakT etkTleşTm, "Kısır Yayılım Döngüsü" yaratır. Bankacılık 
sektörü, "NomTnal Kale" görevT görerek, takTptekT kredTlerTn (NPL) yayılmasını önlemek TçTn kredTlerT kısıtlar ve 
yalnızca devlete veya yüksek temTnatlı kuruluşlara kredT verTr. Bu durum, özellTkle KOBİ'ler olmak üzere reel sektör 
TçTn "KredT Donması"na yol açar; bu Tşletmeler, Tşletme sermayesT açıklarını kapatmak TçTn uygun fTyatlı fTnansmana 
erTşemezler. ABD Tahv8l P8yasası, tüm Türk ekos8stem8 8ç8n "Sermaye Mal8yet8n8" f88len bel8rler; ABD get8r8ler8 
yüksek kaldığı sürece (6. Hafta baz değer8), Türk aktarım mekan8zması bozuk kalır ve bu da f8nansal 
ekonom8n8n hayatta kalırken reel ekonom8n8n daralmasına yol açan "Sektörel Ayrışma"ya neden olur. 
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Kr<pto Varlıklar 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Coinler 
 

BTC - Bitcoin  | 77,681 

 
 
ETH – Ethereum |  2,281.59 

 
 
USDT – Tether | 0.99901 

 
 
XRP – Ripple   | 1.6172 

 
 
SOL – Solana   | 103.02 

 
 
 
 
 

Co4n Anal4zler4: 
 
2026 yılının 6. haftasında, kr5pto para p5yasası "Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5" ortamında dalgalanıyor ancak "Ödeme 
Gücü T5caret5"n5n yüksek beta b5leşen5 olarak benzers5z b5r konumda bulunuyor. Küresel "Süre Tuzağı", 
"Jeopol&t&k Stagflasyon" rej5m5 (yapışkan enflasyon + yavaşlayan büyüme) neden5yle tahv5l ve h5sse senetler5nde 
eş zamanlı b5r satış dalgasına neden olurken, B&tco&n (BTC) ve Ethereum (ETH) g&b& kr&pto varlıklar saf 
teknoloj& – beta korelasyonlarından ayrışıyor. Batı merkez bankalarının "Pol&t&ka Felc&"ne karşı "D&j&tal 
Ödeme Gücü Koruma Araçları" olarak yen&den f&yatlandırılıyorlar. Federal Rezerv'5n fa5z oranlarını 
düşürememes5 (ABD – İran ger5l5mler5nden kaynaklanan arz yönlü enflasyon şokları neden5yle) ve mal5 açıkların 
gen5şlemes5yle B&tco&n, NASDAQ'dan daha çok Altın'ın (XAUUSD) yörünges&n& tak&p ed&yor; k& bu duurm 
AkanakLabs quantlarının BTC’n&n b&r teknoloj&k varlık sınıfından b&r kıtlık varlık sınıfına geçt&ğ& yönünde 
2. Hafta (Ocak 4 – 10, 2026) raporunda yayınladığı anal&z& doğruluyor. P5yasada, yüksek enflasyon ve düşük 
büyüme döngüsüne sıkışmış 5t5bar5 para b5r5mler5n5n değer kaybına karşı b&r korunma aracı olarak kr&pto 
varlıklar kıtlık değer& dahl&nde f&yatlanıyorlar ve p&yasa oyuncuları kr&pto varlıkları yen&den (yen& b&r varlık 
sınıfında) f&yatlıyorlar. 
 
Yen Carry Trade Şoku ve Emt5a Korelasyonu kr5pto varlıklarda etk5s5n5 göster5yor. 6. Haftada kr5pto p5yasasını kr5t5k 
ölçüde etk5leyen faktörlerden b5r5 Japon Yen5 (JPY) taşıma/carry trade t5caret5 yapısıdır. BoJ, Japonya Merkez 
Bankası'nın şah5n eğ5l5m5 (Çek5rdek TÜFE > %2.2), tar5hsel olarak yüksek r5skl5 varlıkları f5nanse eden ucuz 
l5k5d5tey5 ortadan kaldırma tehd5d5 oluşturmaktadır. Bu durum, küresel sermaye mal5yet5ne son derece duyarlı olan 
altco5nler (SOL, XRP) 5ç5n kısa vadel5 b5r "L&k&d&te Şoku" r5sk5 yaratmaktadır. Bununla b5rl5kte, Emt5a Korelasyonu 
değ5şmekted5r; "Jeopol&t&k R&sk Pr&m&" neden5yle Enerj5 (WTI) f5yatları yüksel5rken, B5tco5n, f5z5ksel depolamanın 
loj5st5k yükü olmadan enflasyon pr5m5n5 yakalayan b5r "d5j5tal emt5a" g5b5 davranmaktadır. DXY'n5n (Dolar Endeks5) 
gücü genell5kle kr5pto paraları baskılar, ancak bu "stagflasyon5st" rej5mde hem Dolar hem de B5tco5n, durgunluk 
baskısıyla karşı karşıya olan daha zayıf 5t5bar5 para b5r5mler5ne (Euro ve Yen g5b5) karşı b5rl5kte yüksel5yor ve bu da 
aynı anda "somut varlıklara" ve "somut paraya" doğru b5r kaçışa 5şaret ed5yor. 
 
Kr&pto varlıklarda b&r patern değ&ş&kl&ğ& AkanakLabs quantları tarafından matemat&ksel olarak saptanmış 
bulunmaktadır.  

R4skler: 
Kr5pto Para P5yasası R5skler5: "L&k&d&te Şoku" ve Stagflasyon Ayrışması 2026'nın 6. 
Haftasında, kr5pto para p5yasası "Stagflasyon&st Barbell" rej5m5 tarafından 
tanımlanan 5k5ye ayrılmış b5r r5sk ortamıyla karşı karşıya. B5tco5n (BTC) g5b5 kr5pto 
varlıklar, Batı merkez bankalarının "Pol&t&ka Felc&"ne karşı (Altın &le korelasyonlu) 
g5derek artan b5r şek5lde "D&j&tal Ödeme Gücü Koruması" 5şlev5 görürken, aynı 
zamanda Japon Yen5n5n (JPY) Carry Trade'5n5n çözülmes5nden kaynaklanan c5dd5 b5r 
"L5k5d5te Şoku"na da maruz kalıyorlar. Japonya Merkez Bankası'nın şah5n eğ5l5m5 
(Çek5rdek TÜFE > %2.2), yüksek beta varlıklarını besleyen ucuz kaldıraçtan 
vazgeçme tehd5d5 oluşturarak, küresel sermaye mal5yet5ne son derece duyarlı 
altco5nler (SOL, XRP) 5ç5n aşağı yönlü volat5l5te r5sk5 yaratıyor. Dahası, geleneksel 
p5yasalardak5 "Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5", hayal kırıklığı yaratan ABD Tarım Dışı 
İst&hdam ver&ler&n&n (NFP < 100k) tet&kled&ğ& herhang& b&r s&stem&k "VaR 
Şoku"nun (R&sk Değer&), paranın değer kaybına &l&şk&n uzun vadel& yüksel&ş 
tez&ne rağmen, h&sse senetler&ndek& tem&nat çağrılarını karşılamak &ç&n kr&pto 
varlıklarının geç&c& olarak tasf&ye ed&lmes&ne yol açab&leceğ& anlamına gel5r. 

AIDA (Yapay Zeka Temell4) Kr4pto Varlıklar ve Co4n Anal4zler4: 
 
AIDA kant8tat8f modeller8, 2026 yılının 6. haftasında, "Stagflasyon8st Barbell" (Rcrypto-barbell) olarak tanımlanan kr8pto para varlık sınıfında yapısal b8r faz geç8ş8 tesp8t etm8şt8r. Bu rej8m, küresel 
"Jeopol&t&k Stagflasyon" makro ortamının tet8kled8ğ8 varlık korelasyonlarında ş8ddetl8 b8r çatallanma 8le karakter8ze ed8l8r. AkanakLabs tarafından oluşturulan AIDA modeller8 2 (8k8) ana 
model d8nam8ğ8n8 8çermekted8r/kapsamaktadır.  
 
Model D8nam8ğ8 1: "D&j&tal Ödeme Gücü" Ayrışması (PBTC, NDX ~ 0) Korelasyon modeller&m&z, B&tco&n ve NASDAQ 100 arasındak& tar&hsel yüksek beta &l&şk&s&nde b&r kırılma 
olduğunu göster&yor. "Süre Tuzağı", daha uzun süre yüksek fa8z oranları neden8yle öz sermaye çarpanlarını sıkıştırdıkça, B8tco8n artık "R8sk Al" teknoloj8 varlığı olarak değ8l, Federal 
Rezerv'8n "Pol8t8ka Felc8"ne karşı b8r "D8j8tal Ödeme Gücü Koruması" olarak yen8den f8yatlandırılıyor. Model, Altın 8le artan b8r kovaryans (PBTC, Gold ~ 0.85) tesp8t ederek, kurumsal sermayen8n 
BTC'y8, durgunluk ve enflasyon arasında sıkışıp kalan 8t8bar8 para b8r8mler8n8n değer kaybı r8skler8nden kaçmak 8ç8n değerl8 metaller8n yanında b8r "Nom8nal Kale" olarak gördüğünü 8şaret 
ed8yor.  
 
Model D8nam8ğ8 2: "L&k&d&te Beta" f&ltres& (βl*q) Model, varlıkları Japon Yen& (JPY) Carry Trade'&ne duyarlılıklarına göre ayırmak &ç&n b&r "L&k&d&te Beta" f&ltres& uygular. Japonya 
Merkez Bankası'nın şah&n eğ&l&m& (Çek&rdek TÜFE > %2.2) b&r "L&k&d&te Şoku" tehd&d& oluştururken, küresel aşırı l&k&d&teye yüksek duyarlılığa sah&p varlıklar (Altco&n'ler) Yüksek 
Volat&l&te / Düşüş R&sk& &ç&n &şaretlen&r. 
 
Kr8pto varlıklar, d8j8tal portföyün "somut varlık" çıpası olarak 8şlev görüyor. ABD – İran jeopol8t8k ger8l8m8n8n tet8kled8ğ8 "Kıtlığa Kaçış"tan faydalanıyorlar. Model, yatırımcıların merkez 
bankalarının enflasyona yol açmadan durgunlukla mücadele edememe r8sk8ne karşı korunma amacıyla BTC'ye yönelmes8yle "Para Değer Kaybı Pr8m8"n8n yakalanacağını öngörüyor. 

Potans4yel Fırsatlar: 
 
2026 yılının 6. haftasında, kr5pto para alanındak5 en öneml5 fırsat, B5tco5n (BTC) ve 
Ethereum'un (ETH) geleneksel teknoloj5 betasından bağımsızlığını kullanarak 
"D5j5tal Ödeme Gücü Koruması" olarak stratej5k kullanımıdır. AIDA modeller5m5z, 
"Jeopol5t5k Stagflasyon" ortamının "Kıtlığa Kaçış"ı tet5kled5ğ5 ve B5tco5n'5n 
korelasyon vektörünü NASDAQ'dan (NDX) Altın'a (XAUUSD) PBTC, Gold ~ 0.85) 
yen5den h5zaladığı b5r rej5m değ5ş5kl5ğ5n5 tesp5t ed5yor. Bu, yüksek güven5l5rl5kte b5r 
"Uzun Kıtlık / Kısa Beta" arb5traj fırsatı yaratıyor: Kurumsal sermayen5n, arz 
tarafındak5 enerj5 şokları neden5yle fa5z oranlarını düşürmekten matemat5ksel olarak 
kısıtlanan Federal Rezerv'5n "Pol5t5ka Felc5"ne karşı korunmak 5ç5n BTC g5b5 "ödeme 
aracı olab5lecek varlıklara" yönelmes5 öngörülüyor. Sonuç olarak, en uygun alfa 
üretme stratej&s&, "Para Değer Kaybı Pr&m&"n& yakalayan Katman-1 Değer 
Saklama Varlıklarına (SoV) ağırlık vermey& ve Japon Yen&n&n şah&nvar& b&r 
şek&lde çözülmes&n&n tet&kled&ğ& "L&k&d&te Şoku"na karşı savunmasız kalan 
yüksek beta altco&nlerden (örneğ&n, SOL, XRP) kes&nl&kle kaçınmayı &çer&r. 
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"Kıtlık Ayrışması" ve Korelasyon Değ8ş8m8 2026'nın 6. Haftasında, krTpto para pTyasası yapısal bTr "Kıtlık 
Ayrışması" yaşıyor. "L8k8d8te Vakumu" (Fed QT/NFP korkusu) tarafından yönlend8r8len daha gen8ş "R8skten 
Kaçınma" eğ8l8m8, ETH, SOL ve XRP g8b8 yüksek beta katsayılı altco8n'ler8 (zor durumdak8 NASDAQ 8le 
yüksek korelasyon gösteren) baskılarken, B8tco8n (BTC) b8r "Kr8z Alfa" varlığı olarak ortaya çıkıyor. 
"Jeopol8t8k Stagflasyon" rejTmT (ABD – İran gerTlTmT, Almanya Resesyonu) tarafından yönlendTrTlen kurumsal 
sermaye, BTC'ye "Egemen Olmayan Ödeme Gücü Koruması" olarak yönelTyor ve onu geleneksel teknolojT beta 
katsayılarından ayırıyor. Bu durum, "TkTye ayrılmış bTr korelasyon" matrTsT oluşturuyor: BTC'nTn Altın Tle korelasyonu 
artarken (değer saklama aracı olarak hareket edTyor), ETH, SOL ve XRP geleneksel fTnansın "Süre Tuzağı"na bağlı 
kalıyor ve hTsse senetlerT gTbT aynı lTkTdTte sıkıntısından muzdarTp oluyor. Ayrışma çok belTrgTn: BTC "Korku"dan 
faydalanırken, AltcoTn'ler "Sıkılık"tan muzdarTp. 
 
Türk ekonomTsT TçTn bu krTpto para dTnamTğT, krTtTk bTr "DTjTtal DolarTzasyon" vanası görevT görüyor. Reel sektördekT 
"ödeme gücü düğümü" sıkılaşırken ve enflasyon (%5.2) satın alma gücünü aşındırırken, Türk hane halkları ve 
KOBİ'ler sermayeler8n8 korumak 8ç8n paralel b8r "gölge bankacılık" s8stem8 olarak stableco8n'ler8 
(USDT/USDC) ve B8tco8n'8 agres8f b8r şek8lde kullanıyor. KrTptoya olan bu sermaye kaçışı, mevduatların negatTf 
reel faTz oranlarından kaçarak dTjTtal varlıkların algılanan güvenlTğTne yönelmesTyle geleneksel bankacılık 
sektöründekT (XBANK) "kredT donmasını" daha da kötüleştTrTyor. Sonuç olarak, krTpto pTyasası Türk reel 
ekonom8s8nden l8k8d8tey8 etk8l8 b8r şek8lde "çek8yor", yerel tasarrufların endüstr8yel yatırıma veya tüket8me 
ger8 dönüşünü engell8yor ve böylece perakende ve 8malat sektörler8 üzer8ndek8 durgunluk baskısını 
der8nleşt8r8yor. 
 
"L8k8d8te Tuzağı" Ger8 Besleme Döngüsü Küresel kr8pto rej8m8 8le Türk ekonom8s8 arasındak8 etk8leş8m, b8r 
"L8k8d8te Tuzağı Ger8 Besleme Döngüsü" yaratıyor. "Nom8nal Çapa" polTtTkası resmT USD/TRY dövTz kurunu 
baskılarken, reel dövTz kurundakT değer artışı Thracatçıları ezTyor. Get8r8 ve koruma arayışında olan bu ekonom8k 
aktörler, kend8 kısıtlanmış operasyonel gerçekl8kler8ne karşı b8r korunma aracı olarak BTC'n8n "f8ltres8z" 
oynaklığını arayarak kr8pto p8yasalarına yönel8yorlar. Ancak, Cuma günü (NFP ver8ler8) "L8k8d8te Vakumu" 
r8skl8 varlıklarda (geç8c8 b8r BTC düşüşü de dah8l olmak üzere) gen8ş çaplı b8r satış dalgasına yol açarsa, Türk 
perakende portföyler8nde b8r "Tem8nat Çağrısı" şok dalgası tet8kleyeb8l8r, servet8 yok edeb8l8r ve 8ç tüket8m8 
daha da baskılayab8l8r. Dolayısıyla, 6. haftadakT krTpto pTyasası TkT ucu keskTn bTr kılıç gTbTdTr: yerel enflasyona karşı 
gereklT bTr korunma aracı, ancak kırılgan Türk reel ekonomTsTnTn absorbe edemeyeceğT küresel lTkTdTte şoklarına karşı 
oynak bTr maruzTyet. 
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Stratej6k Öngörüler 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Kısa Vadel4 Stratej4k Öngörüler: 
  
Ödeme Gücü Dönüşümü kısa vadel5 projeks5yonun en öneml5 
çıkarımıdır.  2026 yılının 6. haftası 5ç5n modeller5m5z, konsol5de olmuş 
"Jeopol&t&k Stagflasyon" rej&m&nde yol almak &ç&n "Get&r& 
Maks&m&zasyonu"ndan "Ödeme Gücünün Korunması"na ac&l b&r 
stratej&k dönüşüm yapılmasını zorunlu kılıyor. Küresel olarak, 
"Korelasyon-1 Tek5ll5ğ5", geleneksel çeş5tlend5rmey5 geçers5z kılıyor ve 
kıt "Nom5nal Kaleler" (Altın, B5tco5n) uzun poz5syonlu ve merkez 
bankalarının "Pol5t5ka Felc5"ne maruz kalan vadeye duyarlı beta 
(NASDAQ) kısa poz5syonlu b5r "Stagflasyon5st Barbell" tahs5s5n5 
zorunlu kılıyor. Türk f&nans ekos&stem&nde, bu rej&m "Ödeme Gücü 
Düğümü" tarafından yönet&len determ&n&st&k b&r "Sektörel 
Ayrışmayı" zorunlu kılıyor: Akıllı sermaye, yükselen Üret5c5 F5yat 
Endeks5 g5rd5 mal5yetler5 ve çöken Euro Bölges5 taleb5 arasında ölümcül 
b5r "Marj Sıkışması" 5ç5nde sıkışıp kalan Sanay5 Reel Sektöründen 
(XUSIN) agres5f b5r şek5lde çıkıp, "F&sher Etk&s&"nden ve rekor 
sev5yedek5 Brüt Döv5z Rezervler5n5n (176,8 M5lyar Dolar) güven5l5rl5k 
çıpasından yararlanarak stagflasyon eğr5s5n5n üzer5nde poz5t5f reel 
get5r5ler üretmek 5ç5n benzers5z b5r konumda bulunan Bankacılık 
Sektörüne (XBANK) yöneleb5l5r. 

Orta Vadel4 Stratej4k Öngörüler: 
 
2026 yılının /lk çeyreğ/n/n ger/ kalanında, n/cel modeller/m/z, 
küresel "Jeopol/t/k Stagflasyon" d/nam/ğ/n/n Türk f/nansal 
ekos/stem/nde ş/ddetl/ b/r "Sektörel Ayrışma"ya yol açtığı "Ödeme 
Gücü Düğümü" rej/m/n/n determ/n/st/k olarak yerleşmes/n/ 
öngörüyor. Yapışkan Üret/c/ F/yatları (ÜFE ≈ %5.2) ve sınırlı 
Tüket/c/ F/yatları (TÜFE ≈ %4.1) arasındak/ farkın yapısal olarak 
gen/şlemes/, Endüstr/yel Reel Sektör (XUSIN) /ç/n ölümcül b/r 
"Marj Tuzağı" oluşturarak, Euro Bölges/'n/n k/l/t /hracat 
pazarlarındak/ "Hac/m Çöküşü" /le daha da kötüleşen b/r "Net 
İşletme Sermayes/ Kr/z/"ne yol açıyor. Sonuç olarak, opt.mal orta 
vadel. stratej., vadeye duyarlı endüstr.yel beta'dan sıkı b.r 
sermaye rotasyonunu ve Bankacılık Sektörünün (XBANK) 
"Nom.nal Kales."ne geç.ş. zorunlu kılıyor; Bu sektör, rekor 
sev/yedek/ Brüt Döv/z Rezervler/ (176.8 m/lyar dolar) güven/l/rl/k 
çıpasıyla korunarak, enflasyon eğr/s/n/n üzer/nde kred/ r/sk/n/ 
yen/den f/yatlandırmak /ç/n "F/sher Etk/s/"nden yararlanacak şek/lde 
matemat/ksel olarak konumlanmıştır ve /malat sektörünün "Seç/c/ 
Temerrütler" dalgası ve stagflasyon/st erozyonla boğuştuğu b/r 
dönemde b/le gerçek get/r/ler üretmekted/r. 
  

Uzun Vadel4 Stratej4k Öngörüler: 
 
2026 yılının sonuna kadar uzanan stratej8k ufuk 8ç8n, AkanakLabs AIDA 
modeller8m8z, "Jeopol8t8k Stagflasyon" rej8m8n8n (Rstg) determ8n8st8k b8r 
şek8lde pek8şeceğ8n8 öngörüyor; bu, "Korelasyon-1 Tek&ll&ğ&"n8n küresel 
sermaye mal8yet8n8 kalıcı olarak yükseltt8ğ8 ve Türk ekonom8s8 8ç8nde kron8k 
b8r "Sektörel Ayrışmaya" yol açtığı yapısal b8r sınır koşuludur. Şu anda 
yapışkan Üret8c8 F8yatları (ÜFE) 8le talep kısıtlamalı Tüket8c8 F8yatları (TÜFE) 
arasındak8 gen8şleyen fark olarak kend8n8 gösteren "Ödeme Gücü 
Düğümü"nün, döngüsel b8r şoktan Endüstr8yel Reel Sektör (XUSIN) 8ç8n 
kalıcı b8r "Marj Tuzağı"na dönüşeceğ8n8 ve "Seç8c8 Temerrütler" ve stok 
tasf8yes8 8le karakter8ze ed8len b8r yıllık b8r borç azaltma döngüsünü 
gerekt8receğ8n8 öngörüyoruz. Sonuç olarak, opt8mal uzun vadel8 stratej8, 
"F8sher Etk8s8"nden (yen8den f8yatlandırma gücü yoluyla reel get8r8ler üreten) 
yararlanmak 8ç8n matemat8ksel olarak endekslenm8ş ve rekor düzeydek8 Brüt 
Döv8z Rezervler8 (176.8 m8lyar dolar) "Güven8l8rl8k Çapası" 8le korunan 
Bankacılık Sektörünün (XBANK) "Nom8nal Kales8"ne yapısal olarak aşırı 
ağırlık ver8lmes8n8 gerekt8rmekted8r; Bu rej&m, süreye duyarlı büyüme 
betasından kalıcı b&r dönüşü ve kıtlık (altın, B&tco&n) ve nom&nal ödeme 
gücü (bankalar) üzer&ne kurulu b&r "stagflasyon&st denge"e geç&ş& d&kte 
ederek, 2026'nın "Yatırım Get&r&s&" yılı değ&l, "Ödeme Gücünün Ger& 
Dönüşü" yılı olduğunu doğrulamaktadır. 

Stratej4k Ver4ler: 
 
2026 yılının 6. haftası, "Jeopol/t/k Stagflasyon" rej/m/n/ doğrulayan determ/n/st/k 
b/r takv/m d/z/s/yle yapısal olarak tanımlanmaktadır. Bu d/z/, Euro Bölges/'ndek/ 
talep düşüşünü ve bunun sonucunda Türk /hracatçıları /ç/n ortaya çıkan hac/m 
şokunu n/cel/ksel olarak tey/t edecek olan Alman Perakende Satışları (2 Şubat) /le 
başlayacaktır. Bu negat/f talep vektörü, kr/t/k Türk TÜFE ve ÜFE enflasyon 
ver/ler/yle (3 Şubat) b/rleşecek ve öngörülen gen/şleyen fark (ÜFE yaklaşık %5.2'ye 
karşı TÜFE yaklaşık %4.1), ölümcül b/r "Ödeme Gücü Düğümü" (Ödeme Gücü 
Düğümü) yaratacak, endüstr/yel reel sektörü (XUSIN) marj daralmasına hapsedecek 
ve aynı zamanda RBA'nın öngörülen fa/z artırımı yoluyla sermaye mal/yet/n/ 
yükseltecekt/r. Haftanın stratej/k dönüm noktası Perşembe günü (5 Şubat) gel/yor; 
İng/ltere Merkez Bankası'nın "Şah/n G/b/ Beklet" kararı, GBP'y/ t/caret r/sk/nden 
korunma aracı olarak güçlend/r/rken, Türk/ye'n/n rekor sev/yedek/ brüt döv/z 
rezervler/ (176.8 m/lyar dolar) açıklamasıyla da aynı zamana denk gel/yor. Bu ver/ 
noktası, temel olarak bankacılık sektörünü (XBANK$) reel ekonom/n/n 
sıkıntısından ayırarak, haftanın doruk noktası olan ABD Tarım Dışı İst/hdam Ver/ler/ 
(6 Şubat) önces/nde b/r/nc/l "Nom/nal Çapa" görev/ görüyor. ABD Tarım Dışı 
İst/hdam Ver/ler/, yavaşlayan büyüme ortamında yapışkan ücret enflasyonunu tey/t 
ederek küresel "Korelasyon-1 Tek/ll/ğ/"n/ mühürlemes/ beklenen b/r "T/p-1" r/sk 
durumudur. 

Stratej4k Projeks4yon: 
 
2026 yılının 6. haftasında, küresel makroekonom;k manzara, "Jeopol;t;k 
Stagflasyon" rej;m;ne kes;n olarak kayarak, "Korelasyon-1 Tek;ll;ğ;" ;le 
tanımlanan düşmanca b;r sınır koşulu yarattı. Dışsal arz yönlü şokların 
(ABD – İran ger;l;mler;n;n enerj; pr;mler;n; artırması) ve Euro 
Bölges;'ndek; yapısal talep yıkımının (Alman Resesyonu) b;rleş;m;, 
geleneksel çeş;tlend;rme stratej;ler;n; etk;s;z hale get;rerek, devlet 
tahv'ller'n' h'sse sened' oynaklığına karşı korunma araçları olarak 
'şlevs'z kıldı. Bu ortamda, stratej' "Get'r' Maks'm'zasyonu"ndan 
"Ödeme Gücünün Korunması"na yönelmel'd'r. Büyümen;n 
yavaşlamasına rağmen sermaye mal;yetler;n;n daha uzun süre yüksek 
kalması durumu olan "Süre Tuzağı"nın, l;k;d;teye bağımlı varlıkları 
cezalandıracağını öngörüyoruz. Bu nedenle, ş;rket haz;neler; ve kurumsal 
portföyler, süreye duyarlı endüstr;yel beta'ya olan maruz;yet; agres;f b;r 
şek;lde azaltmalı ve "Yumuşak İn;ş" anlatısının bozulmasına matemat;ksel 
dışbükeyl;k sağlayan "Nom;nal Kaleler"e (USD Nak;t, Altın) 
yöneleb;l;rler. 
 
Türk ekonom;s; ;ç;nde, bu küresel rej;m, "Ödeme Gücü Düğümü"nden 
kurtulmak ;ç;n acımasız b;r "Sektörel Ayrışma" stratej;s;n; zorunlu 
kılmaktadır. Yapışkan Üret;c; F;yatları (ÜFE yaklaşık %5.2) ;le talep 
kısıtlamalı Tüket;c; F;yatları (TÜFE yaklaşık %4.1) arasındak; öngörülen 
gen;şleyen fark, yükselen döv;z kuruna bağlı g;rd; mal;yetler; ve çöken 
;hracat hac;mler; neden;yle "Net İşletme Sermayes; Kr;z;" ;le karşı karşıya 
kalan Sanay; Reel Sektörü (XUSIN) ;ç;n ölümcül b;r "Marj Tuzağı" 
yaratmaktadır. Buna karşılık, Bankacılık Sektörü (XBANK), enflasyon 
eğr;s;n;n üzer;nde kred; r;sk;n; yen;den f;yatlandırmak ;ç;n "F;sher 
Etk;s;"nden yararlanma konusunda benzers;z b;r şek;lde yetenekl; b;r 
"Nom;nal Kale" olarak ortaya çıkmıştır. 5 Şubat ;ç;n öngörülen rekor 
sev;yedek; Brüt Döv;z Rezervler;'n;n (176,8 m;lyar dolar) güven;l;rl;ğ;ne 
dayanan en uygun stratej;k hareket, sıkı b;r sermaye rotasyonudur; 
Nom;nal spread gen;şlemes;n; yakalamak ;ç;n Bankacılık sektöründe 
uzun/ağırlıklı poz;syon ve reel sektördek; der;nleşen l;k;d;te sıkıntısına 
karşı korunmak ;ç;n Sanay; sektöründe kısa/ağırlıksız poz;syon 
uygulanab;l;r. 
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5. Hafta Anal6z ve Değerlend6rmes6 
 
5. Hafta’nın rejTmT “MakroekonomTk Ölüm Çaprazı ve RejTm DeğTşTmT” olarak tanımlanabTlTr. ZTra 2025 48. Hafta 
TtTbarTyle oluşan JeopolTtTk Stagflasyon RejTmT, “Pol8t8ka Felc8” ve “Japon Yağmuru” etkTsT Tle “MakroekonomTk 
Ölüm Çaprazı” halTnT aldı. 2026 yılının 5. haftası (25 – 31 Ocak, 2026), "Yumuşak İnTş" anlatısının tamamen 
kaybolduğu ve (Tfade edTldTğT üzere) "MakroekonomTk Ölüm Çaprazı" Tle nTcelTksel olarak parçalandığı belTrleyTcT bTr 
dönüm noktası olarak öne çıkıyor. Haftanın belTrleyTcT özellTğT, talep düşüşü Tle enflasyonun devamlılığı arasında 
şTddetlT bTr ayrışmaydı. Bu durum, ABD TüketTcT Güven EndeksT'nTn 84.5'e (90.6 tahmTnTnden 2 sTgma sapma) 
düşmesTyle matematTksel olarak doğrulandı ve hane halkı duyarlılığında yapısal bTr kırılmaya Tşaret ederken, ABD 
Dayanıklı Mal STparTşlerT paradoksal olarak %5,3'e (tahmTn %3.1'e karşılık) yükseldT. Bu anormallTk, gelTr azalmasına 
rağmen beklenen fTyat artışlarının önüne geçen aktörlerTn olduğu bTr "EnflasyonTst PsTkolojT"ye Tşaret edTyor. Eş 
zamanlı olarak, API Ham Petrol StoklarındakT sürprTz düşüş (-0.247 mTlyon), büyüme üzerTnde etkTlT bTr "gerTye dönük 
vergT" yaratan arz tarafı katılığını ortaya koydu. Bu üçlü komb8nasyon, geleneksel çeş8tlend8rmen8n başarısız 
olduğu durumlarda "Gold8locks" oynaklık ortamının yer8n8 yüksek entrop8l8 "Korelasyon-1" d8nam8kler8yle 
değ8şt8rerek "Jeopol8t8k Stagflasyon" rej8m8n8 (Rstg) kr8stal8ze ett8 ve bu durum öngörülen ödeme gücü düğümü 
etkTsTnT arttırdı. 
 
PolTtTka FelcT ve Korelasyon-1 TekTllTğT, 5. Hafta dahTlTnde etkTsTnT arttıran rejTm dTnamTklerT olarak öne çıktılar. 28 
Ocak'ta Federal Rezerv'Tn (faTz oranlarını %3.75'te tutarak) "HawkTsh Hold" kararı, "PolTtTka FelcT"nTn boyutunu 
ortaya koydu. AIDA modellerT faTz kararına doğru bTr şekTlde tahmTn ederken, pTyasanın tepkTsT - hem tahvTllerde hem 
de dolarda yaşanan satış dalgası - FED'Tn "Zaman Tutarsızlığı ProblemT"ne yakalandığını doğruladı. Yapışkan varlık 
enflasyonu (Case-ShTller Konut FTyat EndeksT +%1.4) nedenTyle düşen tüketTcT güvenTnT kurtarmak TçTn faTzlerT 
düşüremedTler, aynı zamanda sTstemTk bTr kredT olayını tetTklemeden enflasyonu ezmek TçTn de faTzlerT artıramadılar. 
Bu acTzlTk, devlet tahvTllerTnTn tTpTk olarak sağladığı negatTf kovaryansın ortadan kalktığı bTr "Korelasyon-1 
TekTllTğT"nT (Peq,f) ~ 1) tetTkledT. ABD 2 yıllık HazTne tahvTlT ThalesT önemlT ölçüde "gerTledT" (yüzde 3,580 getTrT), bu 
da yatırımcıların artık durgunluk ve enflasyonun bTr arada yaşandığı bTr dünyada vade TçTn daha yüksek rTsk prTmT 
talep ettTğTnT, "60/40" portföy modelTnT geçersTz kıldığını ve sermayeyT Altın ve NakTt gTbT "NomTnal Kaleler"e 
yönlendTrdTğTnT kanıtlıyor. 
 
Küresel İletTm ve Ödeme Gücü Düğümü Tse dTğer önemlT rTsk faktörlerT olarak rejTm TçerTsTnde yer aldılar 5. Hafta 
verTlerTnTn küresel TletTm mekanTzması, gelTşmekte olan pTyasaları cTddT şekTlde etkTleyen bTr "Stagflasyon ZTncTrT" 
ortaya koydu. ABD TTcaret DengesT açığının -56.80 mTlyar dolara yükselmesT, ABD'nTn enflasyon Tthal ettTğTnT ve 
durgunluk TçTndekT Euro BölgesT'ne (Alman İşletme BeklentTlerTnTn 89.5'e düşmesTyle doğrulanan) Thracat 
hacTmlerTnTn çöktüğünü teyTt ettT. TürkTye TçTn bu dTnamTk, "Ödeme Gücü Düğümü"nü yarattı. Güçlü USD ve yapışkan 
enerjT fTyatlarının etkTsTyle küresel gTrdT malTyetlerT Tle azalan Thracat gelTrlerT arasındakT genTşleyen fark, sanayT 
sektörü TçTn ölümcül bTr "Marj Tuzağı" oluşturuyor. 5. Hafta, "Sektörel Ayrışma" tezTnT doğruladı: Reel ekonomT 
Tşletme sermayesT krTzTyle karşı karşıyayken, Bankacılık Sektörü (XBANK), rezerv bTrTktTrme stratejTlerTnTn 
güvenTlTrlTğTyle korunarak, "FTsher EtkTsT"nden yararlanarak varlıkları enflasyon eğrTsTnTn üzerTnde yenTden 
fTyatlandıran bTr "NomTnal Kale" olarak ayrıştı. 
 
StratejTk Sentez dahTlTnde analTz edTldTğTnde ve 5. Hafta’nın 6. Haftaya Etk8s8 8ncelend8ğ8nde "Jeopol8t8k 
Stagflasyon"un kes8n olarak gerçekleşmes8, 2026 yılının 6. Haftası 8ç8n sınır koşullarını bel8rler. Öncek8 
"Yumuşak İn8ş"8n başarısızlığı, 6. Hafta 8ç8n "Ortalamaya Dönüş" (düşüşlerde alım) stratej8s8nden "Trend 
Tak8b8" (yüksel8şlerde satış) stratej8s8ne geç8ş8 zorunlu kılar. 5. Haftada kurulan "Süre Tuzağı", sermaye 
mal8yet8 baskılarının "Daha Uzun Süre Yüksek" kalmasını sağlayarak, 6. Hafta stratej8s8 olan "Ödeme 
Gücünün Korunması"nı doğrudan etk8ler. Sonuç olarak, AkanakLabs dahTlTnde 6. Hafta TçTn operasyonel dTrektTf, 
katı bTr "StagflasyonTst Barbell" stratejTsT uygulamak olmuştur ve yönetTlen portföyde öngörülen stratejT uygulanmıştır. 
TeyTt edTlmTş "PolTtTka FelcT"ne karşı korunmak TçTn kıtlık varlıklarına (Altın, BTtcoTn) ve nomTnal getTrT sağlayan 
varlıklara (Türk Bankaları) agresTf bTr şekTlde ağırlık vermek, aynı zamanda düşen büyüme ve yükselen sermaye 
malTyetT rejTmTnde matematTksel olarak düşük performans göstermeye mahkum olan endüstrTyel beta ve süre 
varlıklarına ağırlık vermemek/kısa pozTsyon açılmıştır. 
 

http://www.paraanaliz.com/
http://www.akanaklabs.com/


 
 

 28 

0. Hafta | Ay Gün – Gün, 2026 
Haftalık 

Profesyonel/Kurumsal 
Yatırım Raporu 

www.paraanal*z.com & www.akanaklabs.com  
www.akanak.com 

www.akanak.com 
AkanakLabs 

6. Hafta Reel Sektör & Reel Ekonom6 Projeks6yon ve Anal6zler6 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Öngörü ve Projeks4yonlara Da4r Notlar 
 
2026 yılının 6. haftası 8ç8n AkanakLabs kant8tat8f modeller8, determ8n8st8k "Jeopol8t8k 
Stagflasyon" rej8m8nde yol almak 8ç8n "Get8r8 Maks8m8zasyonu"ndan "Ödeme Gücünün 
Korunması"na ac8l b8r stratej8k dönüşüm yapılmasını zorunlu kılıyor. Tahv8ller8n öz sermaye 
r8sk8n8 koruyamadığı küresel "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8" 8le yerel "Ödeme Gücü Düğümü"nün 
b8rleşmes8, Türk reel ekonom8s8 8ç8n ölümcül b8r sınır koşulu yaratıyor. Projeks8yonumuz, 
yapışkan Üret8c8 F8yatları (ÜFE ≈ %5.2) 8le talep kısıtlı Tüket8c8 F8yatları (TÜFE ≈ %4.1) 
arasındak8 farkın yapısal olarak gen8şlemes8n8n, Sanay8 Sektörü (XUSIN) 8ç8n b8r "Net 
İşletme Sermayes8 Kr8z8"n8 tet8kleyeceğ8n8 ve akıllı sermayey8 acımasız b8r "Sektörel 
Ayrışma" gerçekleşt8rmeye zorlayacağını göster8yor. En uygun uygulama stratej8s8, vadeye 
duyarlı endüstr8yel beta'yı agres8f b8r şek8lde tasf8ye ederek, matemat8ksel olarak "F8sher 
Etk8s8"nden ve rekor sev8yedek8 Brüt Döv8z Rezervler8n8n (176.8 M8lyar Dolar) güven8l8rl8k 
çıpasından yararlanarak stagflasyon eğr8s8n8n üzer8nde reel get8r8ler üretmek üzere 
konumlandırılmış Bankacılık Sektörünün ("Nom8nal Kale") 8ç8ne yönelmey8 ve aynı 
zamanda Euro Bölges8'ndek8 talep çöküşünden kaçmak 8ç8n 8hracat poz8syonunu İng8ltere'ye 
(Sterl8n Arb8trajı) kaydırmayı gerekt8r8r. 

Quant Notları 
 
S/stem/k r/sk, geleneksel "güvenl/ l/man" algısının çökmes/d/r; ABD 2 yıllık 
tahv/l /haleler/ndek/ talep yeters/zl/ğ/, tahv/ller/n artık h/sse sened/ r/sk/n/ hedge 
etmed/ğ/n/ göstermekted/r. Bu nedenle, l/k/d/te USD Nak.t ve kısa vadel/ 
Eurobond'larda tutulmalıdır. Fırsat tarafında /se, İng/ltere Merkez Bankası'nın 
"Şah/nvar/ Bekleme" kararı (5 Şubat), GBP'y/ güçlend/recekt/r. Bu durum, 
İng/ltere'ye /hracat yapan Türk ş/rketler/ (Otomot/v, Beyaz Eşya) /ç/n b/r "Döv.z 
Arb.trajı" fırsatı yaratmakta ve bu ş/rketler/n Euro Bölges/'ndek/ durgunluktan 
"ayrışmasına" olanak tanımaktadır. 
 
2026'nın 6. Haftası, "Get/r/ Maks/m/zasyonu" değ/l, "Ödeme Gücü Korunması" 
haftasıdır. Algor/tm/k modeller/m/z, "Yumuşak İn/ş" senaryosunun 
matemat/ksel olarak geçers/z kılındığını ve p/yasanın "Seç/c/ Temerrüt" moduna 
geçt/ğ/n/ göstermekted/r. Yatırımcılar, endeks mühend/sl/ğ/n/ (BIST 100 genel 
alımı) b/r kenara bırakmalı ve sadece b/lançoları "F/sher Etk/s/" /le korunan 
Bankacılık Sektörü ve "Kıtlık Varlıkları" (Altın/BTC) üzer/nde yoğunlaşarak, 
sanay/ sektöründek/ kaçınılmaz "Marj Tuzağı"ndan kaçınmalıdır. 

P4yasa Enformasyon Notları 
 
Get&r& Opt&m&zasyonundan Ödeme Gücünün Korunmasına: 2026'nın 6. 
Haftası &ç&n, yönet&c& panel& "Büyüme"den "Hayatta Kalma"ya yen&den 
ayarlanmalıdır. 6. Hafta &t&bar&yle ABD’n&n ve İsra&l’&n İran’a olası 
operasyon olasılığı g&derek artarken, Ortadoğu’da başlayacak b&r 
çatışmanın küresel emt&a p&yasasını hareketlend&rmes& ve p&yasalarda pan&k 
etk&s&n& tet&klemes& oldukça muhtemeld&r.  
 
5. Haftanın ver$ler$yle "Yumuşak İn$ş" anlatısının n$cel$ksel olarak 
geçers$z kılınması -özell$kle ABD Tüket$c$ Güven Endeks$'ndek$ çöküş 
$le arz yönlü enflasyonun yapışkanlığı arasındak$ ayrışma – "Jeopol$t$k 
Stagflasyon" rej$m$n$ pek$şt$rm$şt$r. Bu ortam, sermaye mal$yet$n$n 
(fa$z oranları) ve g$rd$ mal$yet$n$n (enerj$) eş zamanlı olarak yükseld$ğ$ 
ve geleneksel r$skten korunma yöntemler$n$ etk$s$z hale get$rd$ğ$ b$r 
"Korelasyon-1 Tek$ll$ğ$" yaratmaktadır. Sonuç olarak, ş&rket haz&neler& 
"Düşüşü Al" algor&tmalarını terk etmel&d&r. Operasyonel d$rekt$f "Ödeme 
Gücünün Korunması"dır. Küresel tahv&l p&yasalarındak& "Süre Tuzağı", 
Euro Bölges&'ndek& der&nleşen durgunluğa (Alman Perakende Satışlarındak& 
daralma) rağmen f&nansman koşullarının kısıtlayıcı kalacağını 
gösterd&ğ&nden, nak&t akışları kar ve zarar muhasebes&ne göre 
öncel&klend&r&lmel&d&r. 
 
Reel Sektör "Ödeme Gücü Düğümü" ve Sterl$n Arb$traj P$votu 6. Hafta 
$çer$s$nde öne çıkmaktadır. Türk reel sektörü &ç&n en kr&t&k &ç uyarı, Salı 
günü (3 Şubat) açıklanacak enflasyon ver&s&yle kr&stalleşmes& beklenen 
"Ödeme Gücü Düğümü"nün oluşumuyla &lg&l&d&r. Modeller$m$z, Üret$c$ 
F$yatları (ÜFE yaklaşık %5.2) ve Tüket$c$ F$yatları (TÜFE yaklaşık 
%4.1) arasında ölümcül b$r %1.1'l$k fark öngörüyor ve bu da sanay$ 
f$rmalarının (XUSIN) tüket$c$ye yansıtılamayacak artan enerj$/$şç$l$k 
mal$yetler$n$ absorbe etmek zorunda kaldığı/kalacağı b$r "Marj 
Tuzağı" yaratıyor. F&nans yönet&c&ler&ne, l&ranın nom&nal &st&krarının 
(176,8 m&lyar dolarlık rezervlerle desteklenen) &hracat rekabet gücünü 
boğan reel değer artışını maskeled&ğ& göz önüne alındığında, &şletme 
sermayes&n& serbest bırakmak &ç&n yavaş hareket eden stokları agres&f b&r 
şek&lde tasf&ye etmeler& tavs&ye ed&l&r. Tek geçerl& "Alfa Çıkışı" "Sterl&n 
Arb&trajı"dır: Euro Bölges& f&&len "ölü para" olduğundan, yönet&c&ler &hracat 
tahs&sler&n& İng&ltere'ye kaydırmalı ve zayıflayan Euro karşısında GBP'n&n 
değerleme pr&m&nden yararlanmak &ç&n İng&ltere Merkez Bankası'nın "Şah&n 
G&b& Bekletmes&"nden (5 Şubat) faydalanmalıdır. 
 
F&nansal Kale Tahs&s& ve Cuma Günü L&k&d&te Boşluğu haftanın öne çıkan 
b&r d&ğer r&sk d&nam&ğ&. Akıllı sermaye, gerçek sektör yönet&c&ler&n&n de 
örnek alması gereken b&r "Sektörel Ayrışma" stratej&s& uyguluyor: l&k&d&tey& 
endüstr&yel operasyonlardan Bankacılık Sektörüne (XBANK) kaydırıyor; 
bu sektör, "F&sher Etk&s&"nden (kred& r&sk&n& enflasyonun üzer&nde yen&den 
f&yatlandırma) faydalanan b&r "Nom&nal Kale" olarak &şlev görüyor. Ancak 
bu rotasyonun 6 Şubat Cuma gününden önce tamamlanması gerek&yor. 
ABD Tarım Dışı İst&hdam (NFP) raporu kr&t&k b&r "L&k&d&te Düğümü"nü 
tems&l ed&yor; 100 b&n&n altında b&r rakam, "Stagflasyon Ölüm Çaprazı"nı 
doğrulayarak küresel kred& hatlarını dondurab&l&r. Bu nedenle, yaklaşan 
l&k&d&te boşluğundan kaçınmak &ç&n Cuma gününden önce gerekl& tüm kred& 
olanaklarının kullanıldığından ve l&k&d&ten&n "Sert" varlıklarda veya yüksek 
get&r&l& bankacılık araçlarında güvence altına alındığından em&n olun. Bu 
rej&mde, Nak&t Hızı tek öneml& ölçüttür; kazananlar en yüksek teor&k kârı 
elde edenler değ&l, fırtına boyunca l&k&t ödeme gücünü koruyanlar olacaktır. 

Uzman Görüşler4 
 
2026'nın 6. Haftası ;ç;n sınıflandırılmış, "Jeopol;t;k Stagflasyon" 
rej;m;n;n determ;n;st;k olarak kes;nleşmes;yle b;rl;kte, portföy 
bölges;nde "Get;r; Maks;m;zasyonu"ndan "Ödeme Gücünün 
Korunması"na rad;kal b;r geç;ş d;kte etmekted;r. Geleneksel 
çeş;tlend;rmen;n "Korelasyon-1 Tek;l" (h;sse ve kred;ler;n eş zamanlı 
değer kaybı) ;şlev;s;z kaldığı bu sürdürüleb;l;r, sosyo-ekonom;k açıdan 
acımasız b;r "Sektörel Ayrışma" stratej;s;ne tab; olmak: Artan ÜFE ve 
daralan pazarları arasında başarılı b;r "Ödeme Gücü Düğümü"ne 
(Solvency Knot) ekonom;k durumu (XUSIN) durumları neden;yle hızla 
;hracatta ve l;k;d;te, "F;sher Rekorlarla rezervasyonlarla Bankacılık 
Sektörünün (XBANK) "Nom;nal Kales;"ne park ed;lmeleb;l;r; Bu 
"Stagflasyon;st Barbell" stratej;s;, reel sektördek; ;şletme sermayes; 
saklanırken nom;nal makasın (yayılma) get;r;s;n; yakalamanın tek 
kapsamlı b;r şek;lde saklanmasını sağlar. 
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5. Haftanın "Jeopol1t1k Stagflasyon"undan 6. Haftanın "Ödeme Gücü Düğümü" rej1m1ne geç1ş, 
Türk Reel Ekonom1s1 1ç1n 1k1ye ayrılmış b1r gerçekl1k yaratıyor. Sanay/ ve İmalat Sektörü "Mükemmel 
Fırtına" /le karşı karşıya: %5.2'l/k ÜFE artışının (Enerj//Emt/a enflasyonu) tet/kled/ğ/ yükselen g/rd/ 
mal/yetler/, Alman Perakende Satışlarındak1 daralma (Talep Şoku) 1le çarpışıyor. Bu, üret/mde 
"Negat1f Get1r1" yaratıyor; k1mya ve ağır mak1ne sektörler1ndek1 fabr1kalar, mal1yetler1 
durgunluktak1 Euro Bölges1 müşter1ler1ne yansıtamadıkları 1ç1n faal1yetler1n1 sürdürmek 1ç1n f11len 
sermaye yakıyorlar. Sonuç olarak, üret/c/ler/n büyüme yer/ne hayatta kalmayı öncel/klend/rerek nak/t 
üretmek /ç/n gen/şlemey/ durduracakları ve stoklarını tasf/ye edecekler/ b/r "Kapas/te Rasyonelleşt/rme" 
aşaması yaklaşıyor. 
 
"Mal1yet Artışı" Sıkıntısı H1zmet Sektörü (Tur1zm, Restoranlar) c1dd1 b1r kar marjı daralması 
dönem1ne g1r1yor. Yerel enflasyon ps1koloj1s1 ("f1yatlar yükselmeden önce ş1md1 satın al") neden1yle 
talep nom1nal olarak d1rençl1 kalırken, Merkez Bankası'nın döv1z rezervler1yle desteklenen L1ra'nın 
"Gerçek Değer Kazanımı" sektörün küresel rekabet gücünü aşındırıyor. Oteller b/r "F1yatlandırma 
Paradoksu" /le karşı karşıya: Dolar c/ns/nden f/yatlar, satın alma gücü azalan Avrupalı tur/stler /ç/n çok 
yüksek, ancak hızla artan yerel /şç/l/k ve gıda mal/yetler/n/ karşılamak /ç/n çok düşük. Benzer şek1lde, 
Tarım ve Ç1ftç1l1k de "G1rd1-Çıktı Uyumsuzluğu" tuzağına düşüyor. Küresel gübre ve enerj1 
f1yatlarındak1 artış ("Jeopol1t1k R1sk Pr1m1" tarafından yönlend1r1l1yor) sera üret1m mal1yet1n1 
artırıyor, ancak yerel "Kred1 Donması" ç1ftç1ler1n yen1 ek1m sezonu 1ç1n gerekl1 1şletme sermayes1n1 
f1nanse etmes1n1 engell1yor ve 2026'nın 1k1nc1 çeyreğ1nde arz kıtlığı r1sk1n1 artırıyor. 
 
"Yen/ konutlardan /k/nc/ el konut taleb/ne yönel/k" dönüşüm /nşaat sektöründe en dramat/k stratej/k 
dönüşümle karşı karşıya. Mevcut yüksek fa1z rej1m1 altında spekülat1f "İnşa Et ve Sat" dönem1 
matemat1ksel olarak sona erd1 (Süre Tuzağı). 6. Hafta anal1z1, "Bakım ve Yen1leme"ye doğru b1r 
kaymayı doğruluyor (İş Kapsamı Rev1zyonu). Orta ölçekl1 müteahh1tler, sermaye yoğun yen1 
projelerden nak1t akışı poz1t1f tes1s yönet1m1 ve yen1leme h1zmetler1ne kaynaklarını yen1den tahs1s 
ed1yor. Gayr/menkul p/yasası b/r "L/k/d/te Tuzağı"nda k/l/tl/: nom/nal f/yatlar "yapışkan" kalıyor (satıcılar 
f/yatları düşürmey/ redded/yor), ancak /şlem hac/mler/ çöktü ve varlık değerler/n/n kağıt üzer/nde var 
olduğu ancak paraya çevr/lemed/ğ/ b/r "Hayalet Servet" etk/s/ yarattı. 
 
6. Haftada F/nansal S/stem /le Reel Ekonom/ arasındak/ etk/leş/m "S/stem/k Rasyonlama" /le 
tanımlanmaktadır. "Nom/nal Kale" görev/ gören Bankacılık Sektörü (XBANK), reel sektörden f//len 
ayrışmaktadır. Merkez Bankası'nın "Nom1nal Çapa"sı (Döv1z Rezervler1) ve yüksek net fa1z marjları 
1le korunan bankalar, kend1 sermaye yeterl1l1k oranlarını korumak 1ç1n l1k1d1te b1r1kt1rmekted1r. Bu 
durum, reel sektör 1ç1n b1r "Kred1 Dondurma"ya yol açmaktadır; KOBİ'ler ve üret1c1ler, günlük 
operasyonlar 1ç1n gerekl1 olan uygun f1yatlı döner kred1 hatlarına er1ş1mden mahrum kalmaktadır. 
F/nansal s/stem "uzun oynaklık" (fa/z spreadler/nden kar elde etme) poz/syonundayken, reel ekonom/ "kısa 
oynaklık" (g/rd/ f/yat şoklarından muzdar/p olma) poz/syonundadır ve geleneksel s/mb/yot/k /l/şk/y/ 
bozmaktadır. 
 
Türk reel ekonom/s/ /ç/n rej/m g/derek "L1k1d1n Hayatta Kalması"na doğru /lerl/yor. Sonuç olarak, 2026 
yılının 6. haftası "L/k/d/n Hayatta Kalması" rej/m/n/ dayatıyor. Makroekonom/k yayılım mekan/zması 
bozulmuş durumda; Merkez Bankası'nın para b/r/m/n/ /st/krara kavuşturmadak/ başarısı, doğrudan 
endüstr/yel karlılığın pahasına gerçekleş/yor. "Ödeme Gücü Düğümü", yalnızca düşük kaldıraçlı ve yüksek 
nak/t rezerv/ne sah/p f/rmaların "Hac/m Şoku"ndan sağ çıkab/leceğ/n/ garant/ ed/yor. Küresel tahv/l 
p/yasasının bel/rled/ğ/ "Sermaye Mal1yet1" (ABD 1 Yıllık Get1r1ler1 > 110), Türk1ye'dek1 zomb1 
ş1rketler 1ç1n cellat hal1ne geld1. Reel sektör /ç/n stratej/k d/rekt/f açık: P/yasa Payından Önce Nak/t 
Koruma. 
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Türk4ye H4zmetler Reel Sektör Projeks4yon ve Anal4z4 
 
2026 yılının 6. haftasında, Türk h/zmet sektörü – özell/kle tur/zm ve otelc/l/k /şletmeler/ – Euro 
Bölges/'nden kaynaklanan bel/rley/c/ b/r "Talep Şoku" vektörüyle karşı karşıya kalacaklar. "Jeopol/t/k 
durgunluk" rej/m/, /steğe bağlı harcamalar /ç/n öncü b/r gösterge görev/ gören Alman perakende satış 
ver/ler/ (2 Şubat) /le n/cel/ksel olarak doğrulanmıştır. Modeller/m/z, Türk/ye'n/n b/r/nc/l tur/zm kaynak 
pazarlarından olan Almanya'dak/ tey/t ed/lm/ş durgunluk d/nam/kler/n/n, 2026 yaz sezonu /ç/n erken 
rezervasyon ver/ler/nde b/r "Hac/m Çöküşü"nü tet/kleyeceğ/n/ öngörüyor (Rusya’dak/ ver/ler de d/kkate 
alındığında bu durumun olası olduğu görüleb/l/r). Avrupa'dak1 harcanab1l1r gel1r kend1 
durgunluklarının ağırlığı altında erozyona uğradıkça, uluslararası seyahat 1ç1n "Gel1r Esnekl1ğ1" 
negat1f hale gel1yor. Sonuç olarak, Türk otelc/ler ve tur operatörler/, operasyonel mal/yetler/ yapısal olarak 
yüksel/rken, daralan b/r hedef pazarla karşı karşıya kalıyor ve bu da f/yatlandırmada rekabetç/ b/r "Düşüğe 
Doğru Yarış"a yol açıyor. 
 
"Menü Mal/yet/" Kr/z/ ve Ödeme Gücü Düğümü ayrı b/r sorun olarak ön plana çıkıyor. Yurt /ç/nde, h/zmet 
ve restoran sektörü, Türk1ye Enflasyon Ver1ler1 (3 Şubat) 1le kr1stalleşmes1 beklenen "Ödeme Gücü 
Düğümü"nün merkez üssü konumunda. Üret/c/ F/yatları (ÜFE yaklaşık %5.2) ve Tüket/c/ F/yatları 
(TÜFE yaklaşık %4.1) arasındak/ öngörülen fark, ölümcül b/r "Menü Mal/yet/" kr/z/ yaratıyor. Özell/kle 
y/yecek ve /çecek sektöründek/ h/zmet sağlayıcılar tuzağa düşüyor: Enerj/ ve temel gıda maddeler/ndek/ 
"Jeopol/t/k R/sk Pr/m/" (/thal enflasyon) neden/yle yükselen g/rd/ mal/yetler/yle karşı karşıya kalıyorlar, 
ancak aynı enflasyon/st güçler tarafından satın alma gücü ez/len yerl/ tüket/c/ye bu zamları yansıtacak 
f/yatlandırma gücüne sah/p değ/ller. Bu, restoranların ve yerel h/zmet f/rmalarının müşter/ traf/ğ/n/ 
sübvanse etmek /ç/n /şletme sermayeler/n/ tükett/ğ/ ve yüksek nom/nal c/roya rağmen sektörü tekn/k olarak 
/flas durumuna get/rd/ğ/ b/r "Marj Tuzağı" yaratıyor. 
 
"Güçlü Gerçek L/ra" H/zmetler endüstr/s/nde b/r “Rekabet Tuzağı” unsuru olmaya başlıyor. 6. Hafta /ç/n 
döv1z rej1m1, h/zmet /hracat sektörü (Tur/zm) /ç/n sıkıntıyı daha da artırıyor. Türk L/rası'nın nom/nal 
/st/krarı, rekor sev/yedek/ Brüt Döv1z Rezervler1 (5 Şubat'ta 176.8 M/lyar Dolar) /le desteklen/rken, oluşan 
yapay /st/krar /k/ ucu kesk/n b/r kılıç g/b/ etk/ oluşturuyor. Yüksek enflasyon ortamında, 1st1krarlı b1r 
nom1nal döv1z kuru, ş1ddetl1 b1r "Gerçek Değer Kazanımı" (REER hareket1) anlamına gel1r. Bu, Türk 
tur/zm/n/n Akden/z'dek/ emsaller/ne (Yunan/stan veya İspanya g/b/) veya daha ucuz alternat/flere (Mısır) 
kıyasla "F1yat/Değer" tekl/f/n/ yok eder. H/zmet /hracatçısı /ç/n mal/yetler L/ra c/ns/nden artıyor (ücretler, 
y/yecek, elektr/k), ancak gel/r para b/r/m/ (Euro/Sterl/n) bu enflasyonu telaf/ edecek kadar hızlı b/r şek/lde 
L/ra karşısında değer kazanmıyor. Bu "Para B1r1m1 Uyumsuzluğu", yabancılara satılan her otel odası ve 
h/zmet paket/n/n brüt kar marjını f//len verg/lend/r/r. 
 
AkanakLabs quantları tarafından oluşturulan modeller/n anal/zler/n/ gerçekleşt/ren AkanakResearch 
anal/stler/n/n stratej/k sentezler/, h/zmetler sektörünün yapay olarak pahalı/güçlü tutulan L/ra’dan g/derek 
daha da etk/lenecekler/n/ öngörüyor. Sonuç olarak, 6. Hafta rej1m1, h1zmetler reel ekonom1s1 1ç1n b1r 
"Hayatta Kalma Dönüşümü" gerekt1r1yor. Artan 1şletme mal1yetler1 (Enerj1/İşgücü), düşen dış talep 
(Alman Resesyonu) ve rekabetç1 olmayan döv1z kuru, "Kapas1te Rasyonelleşt1rme" stratej1s1n1 
zorunlu kılıyor. Orta ölçekl1 h1zmet ş1rketler1, pazar payından z1yade l1k1d1teye öncel1k vermel1, 
değ1şken mal1yetler1 agres1f b1r şek1lde azaltmalı ve yalnızca "F1yat/Değer" bozulmasına daha az 
duyarlı, yüksek marjlı, esnek olmayan lüks segmentlere odaklanmalıdır. Daha gen/ş sektör, yalnızca 
güçlü b/lançolara sah/p olan ve "Stagflasyon Kışı"nı atlatab/lecek kuruluşların n/ha/ talep toparlanmasını 
göreceğ/ b/r konsol/dasyon dalgasıyla karşı karşıya; bu da sektörün h/sse sened/ göstergeler/ne yönel/k 
düşük ağırlıklı duruşumuzu doğruluyor. 
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Türk4ye Sanay4 & İmalat Reel Sektör Projeks4yon ve Anal4z4 
 
"Ödeme Gücü Düğümü" ve İmalat Marjı Sıkışması Türk Tmalat sektörünü derTnden etkTlTyor. 2026 yılının 6. haftası 
TçTn, Türk sanayT üretTm ortamı matematTksel olarak "Ödeme Gücü Düğümü"nün krTstalleşmesTyle kısıtlanmıştır. 3 
Şubat'ta açıklanacak krTtTk enflasyon verTlerTnTn, ÜretTcT FTyatları (ÜFE ≈ %5.2) ve TüketTcT FTyatları (TÜFE ≈ %4.1) 
arasındakT farkın genTşledTğTnT ortaya koyması beklenTyor. Orta ölçeklT Tmalat TşletmelerT TçTn – özellTkle Montaj ve 
Küçük Atölyelerde – bu %1.1'lTk negatTf fark ölümcül bTr "Marj Tuzağı"nı temsTl edTyor. Türk küçük ölçekl8 8malat 
8şletmeler8n8n, artan g8rd8 mal8yetler8n8 (enerj8 ve 8thal ara mallardak8 "Jeopol8t8k R8sk Pr8m8"nden 
kaynaklanan) absorbe ed8yor ancak bu mal8yetler8 satın alma gücü azalan 8ç pazara yansıtacak f8yatlandırma 
gücüne sah8p değ8ller. Bu durum nakTt akışı krTzTne yol açıyor. Düşük kar marjlarıyla çalışan küçük fabr8kalar, 
tekn8k olarak yen8leme mal8yet8 bazında zarar ederek, "kârsız gel8r" üreten üret8m hac8mler8n8 korumak 8ç8n 
8şletme sermayeler8n8 tüketme r8sk8 8le karşı karşıyalar. Türk Tmalat sektöründe cTddT bTr verTmlTlTk optTmTzasyonu 
koşullar gereğT kaçınılmaz görünüyor.  
 
Ağır SanayT üretTmTnde malTyetlerle bTrlTkte tüketTm TstTkrarı rTskT söz konusu. "Alman Resesyonu" Şoku ve SterlTn'Tn 
Rolü Otomot8v ve Mak8ne Üret8m8 sektörler8nde 6. Hafta dah8l8nde, ş8ddetl8 b8r dış talep şokuyla tanımlanıyor. 
Alman Perakende Satış verTlerT (2 Şubat), Euro BölgesT resesyonunun nTcelTksel teyTdT nTtelTğTnde olup, Alman tedarTk 
zTncTrTne büyük ölçüde endekslT Türk 8hracatçıları 8ç8n doğrudan b8r "Hac8m Çöküşü" s8nyal8 ver8yor. Bu negatTf 
talep vektörü, operasyonel verTmlTlTğTn faydalarını etkTsTz hale getTrTyor. Bununla bTrlTkte, stratejTk bTr "Alfa 
Penceres8" mevcut, İngTltere Merkez Bankası'nın "ŞahTn GTbT Bekleme" kararı (5 Şubat), GBP'yT güçlendTrerek bTr 
"SterlTn ArbTtrajı" fırsatı yaratıyor. Otomot8v ve beyaz eşya tedar8k z8nc8r8ndek8 yönet8c8ler, 8hracat tahs8sler8n8 
ac8len İng8ltere pazarına yönlend8rmey8 planlayarak Almanya pazarına alternat8f aramaya başlamalıdırlar. 
SterlTn'Tn LTra karşısındakT yapısal gücü, Euro'nun artık sağlamadığı bTr "değerleme koruması" sunarak, Thracatçıların 
kıta Avrupası'ndakT daralmayı İngTltere'den gelen daha yüksek marjlı sTparTşlerle telafT etmelerTnT sağlıyor. 
AkanakLabs quantlarının gerçekleştTrdTğT modellemeler ve AkanakResearch analTstleTrnTn ortaya koyduğu analTzler 
ve çözümlemeler HTndTstan’ın Avrupa BTrlTğT ülkelerTne düşük gümrükle Thracatta bulunması Türk makTne endüstrTsTnT 
18 ay TçerTsTnde etkTleyeceğTnT ortaya koyuyor. 
 
EnerjT Yoğun ve TekstTl SektörlerT, yüksek lTra ve aynı zamanda artan malTyetler rTskT Tle karşı karşıyalar. "Real L8ra" 
Tuzağı Tekst8l üret8m8 ve petrok8mya sektörler8nde, "jeopol8t8k stagflasyon" rej8m8nden kaynaklanan "ç8ft 
kıskaç" tehd8d8 oluşturuyor. BTrTncTsT, OPEC toplantısı ve ABD – İran ger8l8mler8, enerj8 ve hammadde (pamuk, 
polyester hammaddes8) mal8yetler8ne yüksek b8r taban uygulayarak üret8me ger8ye dönük b8r verg8 g8b8 etk8 
ed8yor. İkTncTsT, rekor sevTyedekT brüt dövTz rezervlerT (176.8 mTlyar dolar) Tle desteklenen Türk L8rası'nın nom8nal 
8st8krarı, enflasyon8st b8r ortamda c8dd8 b8r "reel değerlenme" anlamına gel8yor. Düşük malTyetlT ülkelerle 
(Bangladeş veya Mısır gTbT) rekabet eden tekstTl Thracatçıları TçTn bu "güçlü real lTra", fTyat rekabet gücünü yok edTyor. 
Küçük tekstTl fabrTkaları fTTlen pTyasadan dışlanıyor; dövTz kuru sabTtlemesT nedenTyle fTyat konusunda rekabet 
edemTyorlar ve yükselen enerjT ÜFE'sT nedenTyle kar marjları konusunda rekabet edemTyorlar, bu da bTr "kapasTte 
rasyonelleştTrme" (kapanmalar) veya zorunlu bTrleşme dalgasını tetTklTyor. AkanakLabs quantları tarafından 
gelTştTrTlen modeller ve AIDA çıktıları, HTndTstan’ın Avrupa BTrlTğT Tle bTr gümrük anlaşması Tmzalaması  Tle bTrlTkte 
Türk tekstTl endüstrTsTnTn cTddT bTr rTskle karşı karşıya kaldığını ve Türk tekstTl sektörünün 8 ay gTbT bTr sürede 
etkTlenerek Pazar kaybı ve devamında serT Tflaslarla karşı karşıya kalabTleceğTnT ortaya koyuyor. Bu durum henüz 
konuşulmayan cTddT bTr rTsk oluşturuyor. 
 
Gıda Endüstr8s8 ve KOBİ L8k8d8te Açığı Gıda üret8m sektörü, benzers8z b8r "Tarım-Stagflasyon" d8nam8ğ8yle 
mücadele ed8yor. Temel gıda maddelerTne olan talep esnek kalmazken, enerjT fTyatları Tle gübre/naklTye malTyetlerT 
arasındakT yüksek korelasyon (EmtTa ÜretTcT FTyat EndeksT) nedenTyle malTyet tabanı hızla artıyor. Orta ölçeklT gıda 
Tşleme şTrketlerT, talebT yok etmeden gTrdT enflasyonuna ayak uydurmak TçTn fTyat lTstelerTnT yeterTnce hızlı 
güncelleyememe nedenTyle bTr "Menü Mal8yet8" kr8z8ne yakalanmış durumda. Aynı zamanda, daha gen8ş KOBİ 
ekos8stem8, ABD Tarım Dışı İst8hdam Ver8ler8 (6 Şubat) önces8nde b8r "L8k8d8te Açığı" 8le karşı karşıya. 
"Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8" neden8yle küresel kred8 l8m8tler8n8n daralması ve yerel t8car8 kred8 fa8z oranlarının 
çok yüksek olması neden8yle KOBİ'ler b8r "İşletme Sermayes8 Donması" 8le karşı karşıya. Bu mülk sahTplerT 
TçTn stratejTk öncelTk kesTnlTkle "NakTt Koruma"dır: yenT sermaye harcamalarını durdurmak, nakTt elde etmek TçTn 
stokları TndTrTmlT fTyatlarla tasfTye etmek ve "Ödeme Gücü Düğümü"nün zTncTrleme etkTlerTnden etkTlenmemek TçTn 
alacak rTskTnT en aza TndTrmek. 
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Türk4ye Tarım Gıda & Hayvancılık Reel Sektör Projeks4yon ve Anal4z4 
 
"Tarım-Stagflasyon" Sıkıntısı ve GTrdT MalTyetT Şoku özellTkle küçük çTftlTklerde cTddT bTr sorun ve rTsk kaynağı 
olmaya devam edTyor. 2026 yılının 6. haftasında, Türk tarım ve hayvancılık sektörü, enerjTdekT "JeopolTtTk RTsk PrTmT" 
ve yaklaşan TürkTye Enflasyon VerTlerTnTn (3 Şubat) bTrleşmesTyle tetTklenen cTddT bTr "Tarım-Stagflasyon" evres8ne 
g8r8yor. Üret8c8 F8yatları (ÜFE yaklaşık %5.2) ve Tüket8c8 F8yatları (TÜFE yaklaşık %4.1) arasındak8 farkın 
gen8şlemes8, küçük ç8ftç8ler8 ve sera 8şletmec8ler8n8 en çok etk8l8yor. Enerj8 mal8yetler8, seralar (ısıtma) ve 
mekan8ze tarım (d8zel) 8ç8n temel b8r g8rd8 olup, OPEC Toplantısı ve ABD – İran ger8l8mler8n8n petrol f8yatlarına 
taban oluşturmasıyla bu mal8yetler hızla artıyor. Aynı zamanda, doğal gaz ve küresel emtTa endekslerTyle yüksek 
oranda TlTşkTlT olan gübre ve yem fTyatları da enflasyonu Tthal edTyor. Küçük ölçeklT çTftçTler "malTyet baskısı kıskacı" 
TçTnde sıkışıp kalmış durumdalar: GTrdTler TçTn küresel "savaş prTmT" fTyatlarını ödemek zorunda kalırken, tüketTcT 
satın alma gücünün azaldığı Tç pazara satış yapıyorlar; bu da talebT yok etmeden malTyet artışının tamamını 
yansıtmalarını engellTyor. 
 
Hayvancılık KrTzT arıca bTr rTsk nTtelTğTnde ve TürkTye’de gTrerek büyüyen bTr kırmızı et sorunu söz konusu. Yemden 
Et ÜretTmTne Kar Marjının Çöküşü cTddT bTr rTsk unsuru. Süt ç8ftl8kler8, hayvan besleme ç8ftl8kler8 ve kümes 
hayvanı/yumurta üret8m8 g8b8 hayvancılık alt sektöründe bu hafta "Yemden Et Üret8m8ne Kar Marjının 
Çöküşü" 8le tanımlanıyor. Gıda maddelerTnT enflasyona karşı koruma aracı olarak ele alan "Jeopol8t8k Stagflasyon" 
rejTmTyle daha da kötüleşen, yumuşak emt8a f8yatlarındak8 (Mısır, Buğday, Soya Fasulyes8) küresel artış, yem 
mal8yetler8n8 d8key olarak yükselt8yor. Bununla bTrlTkte, gıda enflasyonunu sınırlama yönündek8 düzenley8c8 
baskı (TÜFE yönet8m8) neden8yle, yerel ç8ğ süt ve karkas et referans f8yatları bu mal8yet eğr8s8n8n ger8s8nde 
kalıyor. Orta ölçeklT süt çTftlTklerT ve tavuk üretTcTlerT TçTn bu, bTyolojTk varlıklar üzerTnde "Negat8f Get8r8" yaratıyor; 
b8r hayvanı beslemen8n mal8yet8, ürününün ürett8ğ8 marj8nal gel8r8 aşıyor. Bu dTnamTk, nakTt kaybını durdurmak 
TçTn damızlık hayvanların tasfTye edTldTğT bTr "Erken Kes8m" dalgasına yol açıyor ve paradoksal olarak kısa vadel8 
et arzını artırırken uzun vadel8 üret8m kapas8tes8n8 yapısal olarak yok ed8yor. 
 
Pamuk ve EndüstrTyel Ürünlerde en önemlT rTsk pazar ve üretTm malTyetlerT rTskT. "Güçlend8r8lm8ş L8ra" Rekabet 
Tuzağı oluşturuyor. EndüstrTyel ürün üretTcTlerT, özell8kle pamuk üret8c8ler8 8ç8n, rej8m b8r "Para Değerleme 
Tuzağı" oluşturmaktadır. 5 Şubat TçTn öngörülen rekor brüt dövTz rezervlerT (176.8 mTlyar dolar) Tle desteklenen 
Türk LTrası'nın nomTnal TstTkrarı, enflasyonTst bTr ortamda önemlT bTr "Gerçek Değer Kazanımı" anlamına gelmektedTr. 
Türk pamuk ç8ftç8ler8 yerel yüksek enflasyonla (8ş gücü, enerj8, su) karşı karşıya kalırken, ürünler8n8 ABD 
doları c8ns8nden küresel göstergelere göre f8yatlandırmak zorundadırlar. LTra'nın gerçek anlamda yapay olarak 
güçlü olmasıyla, Türk pamuğu BrezTlya veya ABD gTbT emsallerTne karşı rekabetçT olmaktan çıkmaktadır. Bu "Güçlü 
Gerçek L8ra" d8nam8ğ8, tekst8l bağlantılı tarım 8ç8n b8r "Ödeme Gücü Düğümü" yaratmaktadır; çTftçTler karlı 
sevTyelerde vadelT sözleşmeler sağlayamamaktadır çünkü "Alman Resesyonu" talep şokundan etk8lenen yerl8 
tekst8l fabr8kaları, 8thal elyafa göre pr8m ödemey8 karşılayamakta zorlanab8l8rler ve 8ç p8yasada pamuk 
taleb8n8n düşmes8 ya da 8ş p8yasaya alternat8f 8thal ucuz pamuk Türk8ye’de pamuk üret8c8n8 c8dd8 r8sklerle karşı 
karşıya bırakab8l8r. 
 
Küçük ÇTftçTlerTn LTkTdTtesT ve "KredT Donması" rTskT söz konusu. ABD Tarım Dışı İstThdam VerTlerT (6 Şubat) 
öncesTnde, küçük ölçeklT çTftçTler ve kırsal atölyelerden oluşan daha genTş ekosTstem, cTddT bTr "LTkTdTte Boşluğu" Tle 
karşı karşıya. Küresel "Korelasyon-1 Tek8ll8ğ8" kred8 koşullarını sıkılaştırdı ve yerel t8car8 kred8 fa8z oranlarının 
yüksek kalması (Pol8t8ka Fa8z Oranı aktarımı) neden8yle Tarım Kred8 Mekan8zması duraksıyor. İlkbahar ekTm 
sezonunu fTnanse etmek TçTn döner kredTye güvenen küçük çTftçTler, Tşletme sermayesTne erTşemTyor. Haftanın 
stratej8k gerçeğ8 b8r "Nak8t Koruma" modu; mak8ne yükseltmeler8 8ptal ed8l8yor ve nak8t tasarrufu 8ç8n g8rd8 
kullanımı (gübre/pest8s8tler) opt8m8ze ed8lm8yor, ve bu durum da kaçınılmaz olarak gelecek sezon TçTn daha düşük 
verTm tahmTnlerTne yol açıyor. P8yasa sorunlarından kaynaklanan yatırım eks8kl8ğ8 döngüsü, arz tarafının 
"Ödeme Gücü Düğümü" neden8yle yapısal olarak zarar görmes8 neden8yle, gıda enflasyonunun 1. çeyreğ8n çok 
ötes8ne uzanacağı yönündek8 tahm8n8m8z8 doğruluyor. TürkTye’de tarım sektöründekT sorunlar gıda enflasyonu Tle 
bütünleşTk olması nedenT Tle cTddT rTskler oluşturuyor.  
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Türk4ye İnşaat & Taahhüt Reel Sektör Projeks4yon ve Anal4z4 
 
2026 yılının 6. haftasında, Türk ;nşaat sektörü "Ödeme Gücü Düğümü"nün b;r;nc;l ;let;m mekan;zması olarak 
hareket ed;yor. 3 Şubat enflasyon ver;ler;nde öngörülen kr;t;k sapma - Üret;c; F;yatlarının (ÜFE ≈ %5.2) Tüket;c; 
F;yatlarını (TÜFE ≈ %4.1) temel olarak ger;de bırakması - müteahh;tler ;ç;n ölümcül b;r "Stagflasyon Kıskaç" 
yaratıyor. Enerj4 mal4yetler4yle korelasyon katsayısı 1'e yakın olan (ρ ≈ 1) Ç4mento ve Çel4k g4b4 temel yapı 
malzemeler4, küresel enerj4 p4yasalarında (ABD – İran ger4l4mler4) yerleş4k "Jeopol4t4k R4sk Pr4m4" 
neden4yle agres4f b4r şek4lde daha yüksek f4yatlandırılıyor. Bununla b;rl;kte, konut ve t;car; gel;şt;r;c;ler, 
yüksek 4potek fa4z oranları ve azalan tüket;c; satın alma gücü neden;yle düzleşm;ş b;r talep eğr;s;yle karşı 
karşıya kalıyor. Sonuç olarak, orta ölçekl; müteahh;tler tuzağa düşüyorken büyük ölçekl; müteahh;tler ölçek 
ekonom;s; ve hakked;ş sürec;nden kar maks;m;zasyonu sağlıyorlar. Mevcut projeler; tamamlamak ;ç;n 
malzemeler; "Savaş Pr;m;" f;yatlarından tedar;k etmek zorunda kalan orta ölçekl; taahhüt f;rmaları c;dd; b;r 
r;skle karşı karşıya, ancak bu mal;yet artışlarını n;ha; satış f;yatlarına yansıtmaları, ;şlemler;n tamamen 
durmasına ve b;lançolarında c;dd; negat;f öz sermayeye yol açab;l;r. 
 
Mekan;k, Elektr;k ve Tes;sat (MEP), Kaynak ve Tekn;k B;leşen Sıkıntısı oluşab;l;r. Mekan;k, Elektr;k ve Tes;sat 
(MEP) alt sektörler;nde, durum "Teknoloj;k Enflasyon Şoku" olarak kend;n; göster;yor. Türk L;rası'nın nom;nal 
;st;krarı (176.8 m;lyar dolar rezerv) teor;k olarak ;thalatçılara yardımcı olsa da, bakır, kablo ve HVAC 
b;leşenler;n;n küresel ABD doları f;yatları, arz kısıtlamalarından kaynaklanan "Emt4a Süper Döngüsü" 
neden;yle yüksel;yor. Kaynak ve Endüstr4yel İmalat atölyeler4 4ç4n temel sıkıntı vektörü, küresel enerj4 
kompleks4yle b4rl4kte yükselen elektr4k ve endüstr4yel gaz mal4yetler4d4r. 2025'4n 4. çeyreğ4nde 4mzalanan 
sab4t f4yatlı sözleşmelerle çalışan küçük MEP yüklen4c4ler4 artık tekn4k olarak 4flas durumunda; elektr4k 
şalt c4hazları ve mekan4k pompalar 4ç4n satılan malların mal4yet4 (COGS) sözleşme değer4n4 aşmış 
durumda. Bu durum, küçük taşeronların garant;l; b;r kayıpla s;par;şler; yer;ne get;rmek yer;ne şant;yeler; terk 
etmey; seçmes;yle b;r "Sözleşme Yen4den Müzakereler4" veya doğrudan temerrüt dalgasını tet;kl;yor. Özell;kle 
enerj; altyapısında çalışan küçük taşeronların mal;yet artışı neden; ;le sözleşme müzakereler;ne yönelmeler; r;sk; 
EPC ana yüklen;c;ler;n karlarının er;mes;nde etken olurken, ;şveren (müşter;) ;le EPC ana yüklen;c; arasında da 
sözleşme müzakereler; ve sözleşmeler;n yen;den yapılandırılması g;b; r;skler ön plana çıkıyor. Türk;ye’n;n en 
öneml; ve en büyük ;şverenler;nden BOTAŞ, DSİ, KGM g;b; kurumları 2026 1. Çeyreğ; henüz tamamlanmadan 
bütçe rev;zyonu r;sk; ;le karşı karşıya kalmış durumdalar.  
 
Tüm bu dalgalanma gayr;menkul p;yasasını da etk;lyor. Değerleme Felc; ve Kred; Donması ABD Tarım Dışı 
İst;hdam Ver;ler; (6 Şubat) önces;nde konut gayr;menkul p;yasası "değerleme felc;" durumuna g;r;yor. Küresel 
"l4k4d4te boşluğu" 4k4nc4l kred4 p4yasasını dondurdu ve yerel t4car4 kred4 fa4z oranlarının kısıtlayıcı 
kalmasıyla konut 4ç4n "kred4 aktarım mekan4zması" bozuldu. B;r ayrışma gözleml;yoruz: "Nak;t zeng;n;" 
alıcılar l;k;d;teler;n; kullanmak ;ç;n büyük ;nd;r;mler (%25 – 30) talep ederken, yüksek tar;h; ;nşaat mal;yetler;ne 
bağlı kalan gel;şt;r;c;ler tesl;m olmayı redded;yor. Bu alış-satış farkı ;şlem hac;mler;n; büyük ölçüde azalttı. 
Dahası, "Alman Resesyonu" (Perakende Satışlarda daralma), kıyı ve lüks gayr;menkuller ;ç;n geleneksel b;r 
destek sütunu olan Euro-Türk d;asporasından gelen taleb; c;dd; şek;lde azalttı ve nom;nal f;yatlar yapışkan kalsa 
b;le reel olarak hızla değer kaybeden b;r stok fazlalığı yarattı. 
 
AkanakLabs quantları ve AkanakResearch anal;stler;n;n stratej;k sentezler;, “kapas;te rasyonelleşt;rme” 
stratej;s;n;n ön plana çıktığını ortaya koyuyor. "Bakım Odaklılık" ve Nak;t Koruma Sonuç olarak, 6. Hafta rej;m;, 
tüm ;nşaat ekos;stem; ;ç;n b;r "Kapas;te Rasyonelleşt;rme" stratej;s;n; d;kte almak ve özell;kle taahhüt 
sektöründe ver;ml;l;ğ; arttırmak amacı ;le SoW (Scope of Work) rev;zyonları oluşturmak gerek;yor. Mevcut 
sermaye mal4yet4 rej4m4 altında spekülat4f "İnşa Et ve Sat" dönem4 matemat4ksel olarak geçerl4l4ğ4n4 
y4t4rm4şt4r. Başarılı orta ölçekl; ;nşaat yönet;c;ler;, "Bakım Odaklılık" uyguluyor, b;r anlamda kaynakları yen4 
sermaye yoğun projelerden, marjların daha düşük ancak nak4t akış hızının daha yüksek ve daha az 
sermaye yoğun olduğu yen4leme, tad4lat ve tes4s yönet4m4 h4zmetler4ne kaydırıyorlar. Küçük müteahh4tl4k 
f4rmaları 4ç4n zorunluluk "Stok Tasf4yes4"d4r; "Yüksek Reel Fa4z Oranı" ortamında b4tm4ş konut stoğu 
tutmak b4r yükümlülüktür. "Ödeme Gücünü Koruma" zorunluluğu, "Ödeme Gücü Düğümü" 1. Çeyrekte daha 
da sıkılaşmadan önce pahalı döner kred; borçlarını kapatmak ;ç;n varlıkların p;yasa denge f;yatlarından tasf;ye 
ed;lmes;n; gerekt;r;r. 

http://www.paraanaliz.com/
http://www.akanaklabs.com/


YASAL UYARI 
 
Onto AI Labs haftalık bülten7, AI/YZ tabanlı modellemeler ve anal7zler 7çeren, Quant ve Anal7stler 
tarafından hazırlanmış profesyonel b7r bültend7r ve yatırımcıların p7yasa as7metr7s7ne karşı 
korunması ve b7lg7 ed7nmes7 amaçlıdır. Anal%zler ve değerlend%rmeler kes%nl%kle f%nansal 
tavs%ye değ%ld%r. Bülten, Yönet7c7 Özetler7, raporlar, ekler, graf7kler ve 7lg7l7 tüm anal7t7k ver7ler 
dah7l ancak bunlarla sınırlı olmamak üzere bu raporda sunulan 7çer7k, yalnızca b7lg7lend7rme, 
eğ7t7m ve araştırma amaçlıdır. F7nansal, yatırım, hukuk7 veya verg7 tavs7yes7 teşk7l etmez ve bu 
şek7lde yorumlanamaz. Burada yer alan h7çb7r şey, Onto AI Labs veya herhang7 b7r üçüncü taraf 
h7zmet sağlayıcısı tarafından bu veya başka b7r yargı bölges7nde herhang7 b7r menkul kıymet veya 
d7ğer f7nansal araçların (BIST h7sseler7, ABD Tahv7ller7, Döv7z par7teler7 veya Emt7alar, ABD ve 
d7ğer ülke borsaları dah7l) alım satımı 7ç7n b7r talep, tavs7ye, onay veya tekl7f teşk7l etmez. 
 
AI/Yapay Zeka ve Quant7tat7ve (N7cel) Anal7z7n Doğası gereğ7 Müşter7ler, Onto AI Labs tarafından 
sağlanan öngörüler7n, ve 7çgörüler7n profesyonel anal7stler ve stratej7stler tarafından yönet7len 
tesc7ll7 ve patentl7 AI modeller7, algor7tm7k s7mülasyonlar ve n7cel çerçevelerden türet7ld7ğ7n7 kabul 
ederler. İşbu kapsamda bülten müşter7ler7 Model L7m7tasyonlarını, S7stemat7k R7skler7 ve Garant7 
Muaf7yet7n7 kabul ederler ve söz konusu kabul ed7len önkoşullar aşağıda tanımlandığı g7b7d7r;  
 

Model L7m7tasyonları: N7cel modeller ve yapay zeka algor7tmaları, geçm7ş ver7lere, 
olasılıksal varsayımlara ve matemat7ksel kalıplara dayanır. Geleceğ7 kes7n olarak tahm7n 
edemezler. 

 
S7stem7k R7skler: Algor7tm7k stratej7ler, aşırı p7yasa oynaklığı, "Black Swan/Kara Kuğu" 

olasılıkları (örneğ7n jeopol7t7k şoklar, merkez bankası pol7t7ka değ7ş7kl7kler7) veya benzer7 
görülmem7ş korelasyon bozulmaları dönemler7nde sapmalar olab7l7r veya anomal7 
gözlemleneb7l7r. 

 
Garant7 Muaf7yet7: Onto AI Labs, herhang7 b7r algor7tm7k model7n gelecekte geçm7şte 

olduğu g7b7 performans göstereceğ7ne da7r h7çb7r beyanda bulunmaz veya garant7 vermez. 
 

Ver7ler7n Doğruluğu Onto AI Labs profesyonel kaynaklardan (örneğ7n Bloomberg, Reuters, 
Merkez Bankası ver7ler7) ve t7t7z doğrulama süreçler7nden yararlansa da, sağlanan b7lg7ler7n 
doğruluğunu, p7yasadak7 elektron7k ver7 transferler7ndek7 arıza, sorun ve gec7kme olasılıkları 
neden7 ve olası eks7kl7kler veya güncelleme hataları olasılığına karşı garant7 ed7lemez. P7yasa 
ver7ler7 önceden haber ver7lmeks7z7n değ7şt7r7leb7l7r. 
 
BÜLTEN MÜŞTERİLERİ İŞBU RAPORU EDİNEREK VE/VEYA ERİŞEREK, 
SORUMLULUK REDDİ BEYANINI OKUDUĞUNU, ANLADIĞINI VE BUNA BAĞLI 
KALMAYI KABUL EDER. TİCARET FAALİYETLERİNİZ SONUCU OLUŞABİLECEK 
HERHANGİ BİR KAYIPTAN ONTO AI LABS SORUMLU TUTULAMAZ. 
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