&
I0Al] JOPOH N,

960060

-

?
D%
z

S

O R’

INDA REKOR

-M |

——

P2 k0
J—-"hJ‘ :'I,-'
(T

L
L-

GEL

———
| :
T

RUMLARIN 2026 TAHMINL

%

1$1GIN

i

B




ALTINDA GENEL
GORUNUM

2026 yilina rekor seviyelerle giren altin piyasasl, hem
kiresel hem de yerel bazda yatirrmcilarin odaginda
kalmaya devam etmektedir. 13 Ocak 2026 itibariyla
ons altin yaklasik 4.600 dolar, gram altin ise 6.300 TL
seviyelerinde islem gormektedir.

Klresel belirsizliklerin artmasi, merkez bankalarinin
rezerv politikalari ve para politikalarindaki yon arayis,
altini yeniden guvenli liman konumuna tasimistir. Bu
gelismeler isiginda, 6nde gelen yerli ve yabanci finans
kuruluslart 2026 yil sonuna yonelik altin beklentilerini
guncellemistir.
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KUresel altin fiyatlarini belirleyen en temel
faktor, basta ABD Merkez Bankasi (Fed)
olmak Uzere buyuk merkez bankalarinin
faiz kararlari ve buna bagli gelisen "firsat
maliyeti" dengesidir. Faizler dustigunde
faiz getirisi olmayan altina olan ilgi
artarken, merkez bankalarinin rezervlerini
cesitlendirmek icin yaptiklari fiziksel altin
alimlari fiyatlari yukari ceker.

Altin dinya genelinde dolar Uzerinden
fiyatlandigr icin, ABD dolarinin degeri ile
altin fiyatlari arasinda genellikle ters bir
iliski bulunur; yani dolar zayifladiginda altin
fiyatlarr yukselme egilimine girer. Ayrica
jeopolitik krizler, savaslar veya yuksek
enflasyon donemlerinde yatirimcilar,
varliklarini korumak amaciyla altini bir
"guvenli liman" olarak gorerek talebi
artirirlar.

Son olarak, maden Uretimindeki arz
kisitlartile Cin ve Hindistan gibi bUyuk
piyasalardaki talep, piyasadaki nihai fiyatin
olusmasinda kritik rol oynar.

KURESEL ALTIN FiYATINI
BELIRLEYEN TEMEL DINAMIKLER
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Gram altin 2023 yilina yaklasik 1.096 TL Gram altin 2024 yilina yaklasik 1.960 TL
seviyesinden baslayip yili 1.954 TL civarinda seviyesinden baslayip yili 2.965 TL civarinda
tamamlayarak yatirimcisina yillik bazda %78 kapatarak yatirrmcisina %51 oraninda bir getiri
kazanc sagladi. Bu yukselisin temel sebebi, sagladi. Bu artisla altin, 2024 yilinda da
Ozellikle yilin ikinci yarisinda doviz enflasyonun Uzerinde performans gosteren en
kurlarindaki hizlr artis ve ons altinin kuresel guclU yatinnm araclarindan biri oldu.

piyasalarda 2.000 dolar sinirini asmasiydi.

2025 2024

GRAM ALTIN PERFORMANSI

Gram altin 2025 yilina yaklasik
2.980 TL'den baslayip yili 5.960 TL
seviyelerinde kapatarak
yatirimcisina %100 oraninda rekor
bir getiri sagladi.

2025

*1 Ocak 2023 tarihinde altina yatirilan 10.000 TL, tg¢ yilhk kumulatif yukselisle 2025 sonunda yaklasik 55.900 TL'ye ulasarak

yatirimcisina %459 oraninda bir kazan¢ saglamis ve ana parasini 5,6 katina ¢cikarmistir.
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2026 YILI 2025
GiBI OLUR MU?

Finans literaturdnde “ortalamaya donus” (mean reversion) tezi, bir
yatirim aracinin tarihsel ortalamasindan asiri sapan performansinin
(ister cok yUksek ister cok dusuk olsun) zamanla tekrar uzun vadeli
ortalamasina yonelecegini savunur. 2025 yilinda gram altinin
%100'U asan olaganustu getirisi, bu teze gore istatistiksel bir "ug
deger" (outlier) niteligindedir; dolayisiyla 2026 yilinda altinin bu
agresif ivmeyi stirdirmek yerine daha makul ve dengeli bir bUytme
patikasina oturmasil, hatta bir "dinlenme" veya duzeltme surecine
girmesi rasyonel bir beklenti olarak karsimiza ¢kmaktadir.

2025'1te altindaki sert yukselis baz etkisi ve doygunluk yaratirken,
ortalamaya donus ve yatirimcr psikolojisi geregi 2026'da ayni
performansin tekrarlanmama ihtimali artmaktadir; bu nedenle
akademik literatUrun isaret ettigi sekilde portfoy cesitlendirmesi ve
risk yonetimi, gecmis kazanclara asiri givenmekten daha saglikl bir

yaklasim sunmaktadir.
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" ONS ALTIN iCiN
GENEL BEKLENTI
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Klresel piyasalarda ons altinin yukselis
egilimini strdurecegine yonelik guclt bir
beklenti olusmus durumdadir.
Uluslararasi yatirim bankalari, 2026 yili
boyunca altinin ana itici gucinun merkez
bankalarinin fiziksel altin talebi olacagini
vurgulamaktadir. Jeopolitik risklerin
yUksek seyri, ABD mali dengelerine iliskin
endiseler ve reel faizlerin sinirli kalmasi,
ons altina yonelik talebi destekleyen

temel unsurlar arasinda one ¢cikmaktadir.
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YABANCI KURUM BAZLI
ONS ALTIN HEDEFLERI
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; “i“""l J.P Morgan UBS
“ill‘."'!‘!-%% Kurum, 2026 yilinin son ceyregi icin ons UBS, daha genis bir bant sunarak
| iii%!!!lll altinin ortalama 5.055 dolar seviyesinde ons altinin 2026 Eylul ayina kadar
na St RERERS: dengelenmesini beklemektedir. Kurum, 5.000 dolari gbrebilecegini, riskli
merkez bankalarinin stregelen altin senaryolarda ise fiyatlarin 5.400
h alimlarinin bu ytkselisin ana motoru dolara kadar yukselebilecegini
{ ' ,E Olﬂm\ olacagini ifade etmektedir. ongormektedir.
N ad]
\J ) Bank Of America Morgan Stanley
Bank of America analistleri de Morgan Stanley ise daha temkinli
ABD’'nin mali aciklari ve borc¢ bir yaklasimla fiyatlarin 4.500 dolar
dinamiklerinin yatirimciy civarinda dengelenmesini
guvenli limanlara beklemektedir.
yonlendirecegini savunarak
5.000 dolarlik bir ons altin Gold aglela Sgchs

hedefi paylasmaktadir.
Goldman Sachs, altini “2026'nin en
lyi emtia tercihi” olarak
konumlandirirken hedef seviyesini
5.000 dolarin hemen Gzerinde
belirlemistir.
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GRAM ALTIN DiINAMIKLERI
VE TURKIYE PERSPEKTIFI
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Turkiye'de gram altin fiyatlamasi, ons
altindaki kuresel hareketlerin yani sira
USD/TRY kurundaki degisimlerden
dogrudan etkilenmektedir. Bu nedenle
gram altin, hem kuresel emtia
piyasalarinin hem de yerel
makroekonomik kosullarin bileskesi
olarak degerlendirilmektedir.
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Yerli piyasa uzmanlari, 2026 yilinda
Turk lirasinin dolar karsisindaki
seyrinin gram altin fiyatlarini
destekleyici bir unsur olmaya devam
edecegini ongbrmektedir.
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Kur Beklentisi

Gedik Yatirim ve Tacirler Yatirim gibi dnde gelen
aracl kurumlarin 2026 yil sonu USD/TRY
beklentileri 52,50 TL ile 56,00 TL bandinda
yogunlasmaktadir. Deniz Yatirim ise yil sonu
DolarTL kur tahminini 51.0 TL olarak acikladi.

Gram Altin Tahmini

Bu kur tahminleri, yabancr yatirim bankalarinin
ons altin hedefleri ile birlikte
degerlendirildiginde gram altin icin baz
senaryoda 7.500 - 8.000 TL araligi one
ctkmaktadir.

Muhatazakar Tahmin

Piyasa uzmanlari, ons altinin 5.000 dolara ulasmasi
ve dolar kurunun 54 TL seviyelerinde seyretmesi
halinde gram altinin 8.600 TL seviyelerini test
edebilecegini belirtmektedir. En muhafazakar
senaryolarda ise gram altinin 2026 yilini 6.500
TL'nin hafif Gzerinde tamamlamasi beklenmektedir.

YERLI KURUMLARIN KUR
BEKLENTILERI
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2025 PERFORMANSLARI

200% 100%

Gram Giimiis Gram Altin
Gram gumus, 2025 yilinda TL
bazinda yaklasik %200 civarinda
getiri sagladi; sanayi kullanimina
bagl glclu talep ve TL'deki deger
kaybi fiyatlari desteklerken, dusuk
baslangic seviyesi nedeniyle gram
altina kiyasla daha yuksek oransal
performans gosterdi.

Kuresel belirsizlikler ve merkez
bankalarinin artan altin talebi
ons fiyatlarini yUkseltirken, Turk
lirasindaki deger kaybi bu artisi
TL bazinda daha da
guclendirmistir.

Mevduat Faizi

2025 yiinda mevduat ve para
piyasasi fonlari %45-55
civarinda, yuksek faiz
ortaminin etkisiyle
enflasyonun Uzerinde pozitif
reel getiri saglamis,

e

Euro

2025 yilinda euro, Avrupa
Merkez Bankasi'nin gorece
daha siki durusu ve ABD'de

artan mali aciklarin dolari

baskilamasi nedeniyle dolarin
aksine daha guclu bir
performans sergilemistir.

Borsa Istanbul

Siki para politikasi kaynakli yuksek
faizlerin sirket karlarini ve
finansman maliyetlerini baskilamasi,
yatirrmcilarin ytksek getirili risksiz
mevduatlara yonelmesi ve yil boyu
yasanan siyasi belirsizliklerin risk
istahini dusur
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