GUNLUK BULTEN

23 OCAK 2026

Neyi Fiyatladik?

Kiresel piyasalarda risk istahi, jeopolitik gerilimlerin hafiflemesi
ve ABD ekonomisinin glgli seyrini teyit eden verilerle
desteklendi. ABD Baskani Trump’in Groénland konusunda bazi
Avrupa Ulkelerine yonelik planlanan tarifelerden vazgegcmesi

. o - o Son Degisim
belirsizligi azaltirken, Uglincl ¢eyrek bilylme verisinin %4,4’e Bict 100 12.851,49 0,97
revize edilmesi ve issizlik maagi bagvurularinin 200 binle Bist 30 14.033,58 0,90
beklentilerin altinda kalmasi olumlu algly1 gliclendirdi. Bu ¥hank 17.759,00 1,80
gelismelerle New York borsasinda Dow Jones endeksi %0,63, S&P
500 %0,55 ve Nasdaq %0,91 ylkselisle giini tamamladi. Dow Jones 49.384,01 0,63

SP 500 6.913,35 0,55
TCMB konsenslis beklentilerinin altinda 100 baz puanlik faiz Nasdag 25.518,35 0,76
indirimine gitti. Boylece politika faiz orani %38'den %37'ye DAX 24.856,47 120
gerilemis oldu. Karar metnine baktigimizda ise Aralik ayinda Ftse 100 10.150,05 0,12
enflasyonun ana egiliminin zayifladigi, 6ncl verilerin ise Ocak’ta USDTRY 43,37 0,23
gida kaynakl aylik enflasyon artisina isaret ettigi, buna ragmen EURTRY 51,02 0,14
ana egilimde yalnizca sinirh bir bozulma beklendigi 6ne gikt. EURUSD L17 0,07
DXY 98,32
Neyi Fiyatlayacagiz?
Altin
Klresel tarafta, bugiliniin veri gindeminde PMI gostergeleri 6ne Glmils
cikiyor. Aralik ayinda ABD PMI bilesik endeksi 52,7’ye gerileyerek Brent
Nisan’dan bu yana en diisiik seviyesini goriirken, hizmet PMI 52,5
ile son 9 ayin en zayif diizeyine indi; imalat PMI ise 51,8 ile Ust ABD 2 Yillik
Uste besinci ayda biylimeyi slirdlirse de donem icindeki en zayif ABD 10 Yillik
performansini kaydetti. Bu tablo belirgin bir bozulmaya isaret TR 2 Yillik 39,77 -0,43
etmese de, 2025 sonuna dogru ABD ekonomisinde biiyiime TR 10 Yillik 31,38 0,16,
ivmesinin yavasladigini gésteriyor; bugiin aciklanacak veriler Ocak TRCDS 210,897 0,00

ayina nasll bir baslangic yapildigini ortaya koyacak.

TAKVIM
22/01 —TCMB PPK Toplantisi (14.00)
22/01 - ABD 3C25 G5YH (16.30)

22/01—ABD PCE Endeksi {16.30)
22/01 — ABD igsizlik Maasi Bagvurulan (16.30)
22/01 —Kansas City Fed imalat Endeksi (19.00)

iceride ise Moody’s ve Fitch’in Tirkiye’nin kredi notu ve
goriinimine iliskin degerlendirmelerini aciklamasi bekleniyor.
Fitch, Temmuz 2025’te Turkiye’nin notunu BB- ve gorinimiini
duragan seviyesinde korurken, Moody’s ayni donemde notu
Ba3’e yukseltip goriinimi duragan olarak revize etmisti. Her iki
kurulusun mevcut notlari, yatirrm yapilabilir seviyenin tic kademe
altinda bulunuyor. 23/01—Euro Bélgesi PMI Endeksleri (12.00)

23/01— ABD PMI Endeksleri (17.45)

Satim Aralhig Zarar Kes (5L)

Alim Aralhig

23/01—ABD Michigan Tuketici GUveni (18.00)

ALARK 111,58 112,02 113,25 114,60 110,46 23/01 —Moody's - Fitch Tirkiye Degerlendirmesi
AYGAZ 219,56 220,44 222,86 225,50 217,36
BAGFS 27,25 27,35 27,65 27,98 26,97
BRSAN 638,72 641,28 648,32 656,00 632,32
BSLER 13,97 14,03 14,18 14,35 13,83

Stop  Getiri Potansiyeli

EKGYO & 22,88 & 24,20 & 21,92 5,80% -4,1%
EREGL ] 26,06 & 2742 & 25,32 5,20% -2,9%
0ZKGY ] 1553 & 16,32 & 15,08 5,10% -2.9%
THYAO & 292,00 & 306,75 & 283,25 5,00% -3%

GARAN & 144,80 & 152,10 & 141,30 5,00% -2,4%
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Endeks, giine 43,28 puan artisla 12.771 seviyesinden baslamasinin ardindan giinii %0,97 yikselisle 12.851
seviyesinden tamamladi ve giin icinde 12.682-12.861 bandinda hareket etti. Borsa istanbul’da islem hacmi 219,8
milyar TL oldu. Yikseliste iletisim, tekstil-deri ve bilisim sektorleri 6ne gikarken, araci kurumlar ve bankacilik
endeksleri negatif ayristi.

Teknik gostergelerde, Stokastik ve RSl asiri alim bolgelerinden geri ¢cekilmesi kisa vadede diizeltme riskini artiriyor;
ancak MACD’nin pozitif bélgede kalmasi ana trendin tamamen bozulmadigina isaret ediyor. Yukari yonli hareketler
de 12.950 seviyesi Uzerindeki kalicilik 6nem tasirken, bu seviyenin asilmasi halinde 13.000 — 13.050 hedefi
glindeme gelebilir. Olasi geri ¢ekilmelerde ise 12.700 ve 12.450’ye dogru zayiflama gorilebilir.
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Subat Vadeli 30 Sozlesmesi, gline %0,52 yikselisle 14.370 seviyesinden baslamasinin ardindan giin icindeki tepki
alimlariyla pozitif kapanis yapti ve aksam seansinda 48 puanlik artisla 14.492 seviyesine ¢ikt.

Sozlesme, yukselis sirecinde 22 ve 50 ginlik ortalamalarinin lzerinde seyrini stirdirirken, glinlik teknik
gostergelerde zayiflama egilimi 6ne ¢ikiyor. RSI ve MFI'daki geri ¢ekilme kisa vadede dizeltme riskine isaret
ederken, momentumdaki zayiflama alim istahinin azaldigini gosteriyor; buna karsin MACD’nin pozitif bolgede
kalmasi ana trendin heniiz bozulmadigini distindiriyor. Yukari yonli hareketlerde 14.550 seviyesi kritik esik
olurken, bu seviyenin asilmasi halinde 14.700 hedefi glindeme gelebilir. Olasi geri ¢ekilmelerde ise 14.350 kisa
vadeli destek, bu seviyenin altinda 14.200 ve 14.050 seviyeleri izlenebilir.
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ABD

Piyasalar Persembe glinini ylkselisle kapatirken, bilanco

sezonu ve Davos’taki temaslar fiyatlamalarda etkili oldu; 6zellikle DUNYA ENDEKSLERI

ABD ile NATO arasinda Greenland odakli savunma ve maden is FTSEDUNYA 683,41 0.11
FTSE GELISMIS ULKELER 700,98 0,07

birliklerine dair ¢ikan haberler risk istahini destekledi. ABD’de FTSE GELISMEKTE OLAN 737,01 0,09,
makro tarafta Q3 GSYH %4,4’e revize edilse de, is giicii piyasasi
duragan, PCE enflasyonu %2,8 ile yapiskan kalmaya devam NASDAQ 25.518,35 0,76
ediyor; bu da Fed’in yakin vadede faiz indirimine gitme ihtimalini EZTSDJONES 4::;43;3? g:iz
oldukga zayiflatiyor. Sirket bilangolarinda Intel beklentileri DAX- ALMANYA 24.856,47 1,20
karsilasa da zayif ileriye donik gériinim nedeniyle baski altinda CAC 40 - FRANSA 8.148,89 0,93
kaldi. FTSE100 - INGILTERE 10.150,05 0,12
AEX- AMSTERDAM 1.000,22 0,63

SHCOMP - SHANGHAI 4.139,51 0,41

HSI - HONG KONG 26.722,92 0,35

ASYA NIKKEI225 - JAPONYA 53.815,83 0,24
KOSP! - KORE 4,982,66 0,61

Asya borsalari giini genel olarak pozitif bir seyirle tamamladi.
, o ) , T SP 500 Vadeli 6.961,25 0,23
ABD’de risk istahinin korunmasi ve kiiresel ticarete iliskin NASDAQ VADELI 25.718,00 0,23
iyimserlik ihracat agirlikh Asya piyasalarini desteklerken, Cin’de RUSSEL 2000 VADELI 2.736,20 0,20
tesvik beklentileri ve teknoloji yatirimlarina yénelik mesajlar 6ne EURO SROXX 50 VADELI 3-971,00 -0,12
, i , . DAX VADELI 24.988,00 0,02

¢ikti. Japonya’da zayif yen ihracatgl hisselere alim getirirken, NIKKEl VADELI 53.860,00 0.22
bolge genelinde yatirimcilar Fed’in faizleri uzun siire yiksek HANG SENG VADELI 26.729,00 0,31,
tutacagi senaryosunu buyik élglide fiyatlamis durumda.
ABD 10 YILLIK 4,24 -0,04

ALMANYA 10 YILLIK 2,39 0,21

INGILTERE 10 Yillik 4,47 0,36

JAPONYA 10¥illik 2,26 0,67

FRANSA 10 Yillik 3,52 -0,76

AVRUPA TURKIYE 10 villik 31,38 0,16,

Avrupa endeksleri, Davos temaslari ve ABD-AB ticaret
anlagsmasinin yeniden rayina girdigine yonelik beklentilerle
yukseldi. Savunma, sanayi ve eneriji hisseleri 6ne ¢ikarken, NATO
ve Arktik bolgeye yonelik askeri yatirimlar Avrupa savunma
sirketlerine destek verdi. Makro cephede zayif blylime
sinyallerine ragmen, ECB’nin temkinli durusu ve kiiresel risk
istahi Avrupa piyasalarinda satis baskisini sinirladi.

Hedef Stop  Getiri Potansiyeli
CosT § 93,61 5 101100 § 936,76 5,00% -2.74%
ORLY § 9470 5 9996 S 91,59 5,54% -3,30%
ARM § 10578 § 111,15 § 102,96 5,00% -2.63%
PFE § 565 § 2694 § 25,03 5,00% -2,40%
PYPL § 56,89 § 60,05 § 35,51 5,60% -2,40%
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FOREX BULTEN
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EUR/USD

ABD-Avrupa geriliminin gegici olarak hafiflemesiyle
euro, 1,17 dolar civarinda iki haftanin zirvesine yakin
seyrini korudu. Trump’in Gronland nedeniyle Avrupa
Ulkelerine yonelik gimriik vergilerinden vazgectigini
actklamasi ve NATO temaslari piyasalara sinirli
rahatlama saglasa da jeopolitik belirsizlik devam
ediyor. Ote yandan Euro Bélgesi'nde ekonomik
goriinimin  goérece direngli  seyretmesi ve
enflasyonun hedefe yakin olmasi, ECB’nin faizleri bir
siire daha sabit tutabilecegi beklentisini destekliyor.

ALTIN

Altin, jeopolitik riskler ve dolarin zayiflamasiyla ons
basina 4.950 dolarin Uzerine ¢ikarak rekor kirarken,
Mart 2020’den bu yana en gli¢lii haftasina yoneldi.
Trump’in Groénland ve Avrupa tarifelerine iliskin
actklamalari  belirsizligi tam olarak ortadan
kaldirmazken, guvenli liman talebini destekledi.
ABD’de PCE verilerinin beklentiye paralel gelmesi ve
piyasalarin yil icinde FED’den iki faiz indirimi
fiyatlamasi da altindaki yikselisi gliclendirirken, Fed
baskanligina yapilacak olasi givercin bir atama
beklentileri daha da destekleyebilir.

GUMUS

GUmus, dolarin zayiflamasi ve artan jeopolitik
belirsizliklerle ons basina 99 dolara yaklasarak
yaklasik %3 yiikseldi ve yeni rekor seviyelere ulast.
ABD-Avrupa hattindaki risklerin reel varlklara
yonelimi artirmasi, glicli perakende talep, kisa
pozisyon sikismasi ve Cin’in ihracat kontrolleri
ylkselisi desteklerken; FED’in kisa vadede faizleri
sabit tutacagi, yilin ilerleyen dénemlerinde ise iki
indirim ihtimalinin fiyatlandigi beklentisi de gimis
fiyatlarini desteklemeye devam ediyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol, Cuma glni varil basina 60 dolar
civarina yikselerek 6nceki kayiplarinin bir kismini telafi
etti. Trump’in iran’a yonelik sert aciklamalari arz
endiselerini artirirken, Suudi Aramco’nun giiclu kiiresel
talep vurgusu ve dolarin zayiflamasi petrol fiyatlarini
destekledi. Buna karsin IEA'nin bu yil arzin talebi
asabilecegine  yonelik  degerlendirmesi, yukselis
Gzerinde sinirlayici bir unsur olmaya devam ediyor.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

23 OCAK 2026

N

PARITELER

EURUSD 1,1751 1,1716 1,1680 1,1633 1,1786 1,1822 1,1869
GBPUSD 1,3496 1,3456 1,3415 1,3361 1,3536 1,3577 1,3631
USDJPY 158,590 158,114 157,638 157,004 159,066 159,542 160,176
USDCHF 0,7900 0,7876 0,7853 0,7821 0,7924 0,7947 0,7979
AUDUSD 0,68470 0,68265  0,68059  0,67785 0,68675 0,68881 0,69155
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.965,20 495030 4.93541 4.915,55 4.980,10 4.994,99 5.014,85
XAGUSD (Giimiis) 99,1900 98,8924 98,5949 98,1981 99,4876 99,7851 100,1819
WTI - CL (Ham Petrol) 59,760 59,581 59,401 59,162 59,939 60,119 60,358
NGAS (Dogal Gaz) 4,8664 4,8518 4,8372 4,8177 4,8810 4,8956 4,9151
NDX -NQ (Nasdaq 100)  23.436,02  23.365,71 23.295,40 23.201,66  23.506,33 23.576,64 23.670,38
SPX- ES (S&P 500) 6.913,35 6.892,61  6.871,87  6.844,22 6.934,00 6.954,83 6.982,48
DJI - YM (Dow jones) 49.384,01  49.235,86 49.087,71 48.890,17  49.532,16 49.680,31 49.877,85
DAX-GER40 (Almanya)  24.856,47  24.781,90 24.707,33 24.607,91  24.931,04 25.005,61 25.105,03
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

23 OCAK 2026 N I M
I' NV ESTMENT
SAAT _ JOLKE __|190CAKPAZARTESi | DONEM | BEKLENTI| ONCEKIil
TUMGUN  ABD ABD - Martin Luther King Ir. Gand
0430 CiN Cin Gayri Safi Yurtici Hasila [GSYIH) (villik] (4. Ceyrek) 4 50% 4,80%
05:00 (__‘.iN Cin Sabitvarhk yatrimi (Yillik) ARALIK -3,10% -2,60%
07:30 AB Sanayi Uretimi (Aylik) KASIM -2,60% -2,60%
_IEE!EIIW
0415 EUR Almanya Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (aylik) ARALIK -0,10% 0,00%
1300 EUR Almanya ZEW Mevcut Kosullar Endeksi OCAK -81
17:30 Merkezi Hakimet Borg Stoku ARALIK 13.3250B
—mm
0030 ABD Amerikan Petrol Enstittisa Haftalik Ham Petrol Stoklan 5Z270M
10:00 iNG Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) [villik) ARALIK 3,30% 3,20%
16:30 AB ABD Baskan Trump'in Kenusmasi

SAAT | ULKE 22 OCAK PERSEMBE |_DONEM | BEKLENTI| ONCEKi|

14:00 TR Tarkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Orani OCAK 38,00%
14:00 TR Gecelik Borglanma Faizi OCAK 36,50%
14:00 TR Gecelik Faiz Oranlari OCAK £1,00%
16:30 ABD Gayri Safi Yurtici Hasila [CSYIH) (ceyreklik) (3. Cayrek) 4.30% 3,80%
16:30 ABD issizlik Haklanndan Yararlanma Baswvurulari 203K 198K
18:00 ABD Cekirdek Kisisel TUketim Giderleri Endeksi (Aylik) KASIM 0,20% 0,20%
18:00 ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Giderleri Fiyat Endeksi (Yillik) KASIM 270% 2,80%
saaT  [OLKE __J230cAkcuma | DONEM | BEKLENTI[ ONCEKI]
0030 ABS Fed Bilancosu

0600 JFY Faiz Oram Kararn 0,75% 0,75%
17:45 ABD Hizmet Satin Alma Madarleri Endeksi (PMI) OCAK 528 525
17:45 ABD Uretim Satn Alma Madarleri Endeksi (PMI) OCAK 521 51,8
18:00 ABD Michigan 5Yillik Enflasyon Beklentisi OCAK 3,40% 3,40%
21:00 ABD ABD Baker Hughes Toplam Sondaj Kuyusu Sayis 543
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NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Duhan Samet Akdag

Bahriye Nur Balaoglu

CEKINCE

**Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatimmalan bilgilendirmek amac ile NCM Investment Deferler A.S, tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
danismanhii kapsaminda dederlendirilemez. Yatinm damismanlifi hizmeti; araci kurumlar, portfay yonetim sirketler, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhd sazlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yatinm secenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel gortslere dayanmakta olup bu gonisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dojurmayabilir,
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