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Altinin hisse senetlerine karsi uUstiinligii sona mi eriyor?

Altin ve ABD’nin gosterge hisse senedi endeksi S&P 500 arasindaki iligski incelendiginde, altin son doért ayda
S&P 500’den daha zayif bir performans goésterdi.

Altin/S&P 500 orani, 1,22 ile son 5 ayin en diisiik seviyesine gerilerken, 6nemli bir teknik destek seviyesi olan
200 giinliik hareketli ortalamasinin (1,30) altina gerilemesi, diisiisiin devam edebilecegine isaret ediyor.

Altin/S&P 500 orani asagidaki grafikte de gorildigu gibi Agustos -Eyliil déneminde, altinin 1.900 $'in Gzerini gérdigi
dénemde 1,70’e kadar yukselmisti. Ancak sonrasinda altinin deger kaybetmesi ve S&P 500’Un de toparlanmasi ile
altin/S&P 500 orani da hizli bir sekilde geriledi.

Altindaki gerilemede su sebepler 6ne ¢ikti:

1. Son 10 yildir ylkselen altin fiyatlari, 1921 $’dan kar satiglariyla karsilasti; halihazirda 1.526 $.

2. EUR/USD 1,45’den 1,2860’a geriledi: Dolarla fiyatlanan altin, dolardaki degerlenmeden olumsuz
etkileniyor.

3. Basta ABD olmak Uzere, Avrupa, isvigre ve Japonya'daki parasal genigleme programlarina ragmen
enflasyon endigeleri azaldi. Enflasyon yillik olarak ABD’de %3,4 ve Euro bdélgesinde %3,0.

4. ECB’nin Avrupa bankalarina 3 yil vadeli 489 milyar euro kredi saglamasi ile Avrupa bankalarina iligkin
endiselerin bir miktar gerilemesi sonucunda gilivenli liman talebi azaldi.

5. Teknik olarak énemli destek seviyelerinin (1.700 $ ve 1.650 $) kiriimasi, satislari hizlandirdi.

6. Diger pozisyonlarindan zarar yazan piyasa oyunculari, karda olduklari altinda satisa giderek fon ihtiyaclarini
karsilamaya bagladi.

S&P 500’deki toparlanmada ise asagidaki faktorler etkili oldu:

1. ABD’de perakende satiglar, istihdam, sanayi Uretimi ve tiketici guveni gibi makro veriler toparlanma
gostermeye basladi.

2. ABD’de sirket bilangolan gii¢lii gelmeye devam etti. Hem karlar beklentilerin tGzerinde hem de sirketlerin
nakit pozisyonlari guglu.

3. Degerlemeler cazip seviyelere geriledi: F/K orani 12 ile 10 yillik ortalamasi olan 17,6’nin %30 altina kadar
geriledi; bu oran halihazirda 13,2 seviyesinde.

4. Avrupa’da liderler, krizin ¢6zim{ igin dnemli bir irade ortaya koydu, bankalarla ilgili tansiyon kismen diistii.

5. Fed, dusuk faiz politikasinin devam edecegini taahhit ederken Avrupa da ortiilii parasal geniglemeye gitti.

6. Endeks 6nemli direng seviyelerinin (1.175 ve 1.200) Gzerine ¢iktl.

Sonug¢ olarak, kisa vadede yukaridaki faktorlerin, 6zellikle de EUR/USD paritesindeki gevsemenin, devam
etmesi halinde altinin S&P 500’e oranla daha zayif bir izlemeyi siirdiirmesi olasi goriinmektedir. Ancak bu
faktorlerin ortadan kalkmasi veya 2012 yilinin ikinci geyreginde Fed’in yeni bir parasal genisletme programi
aciklamasi halinde bu gériiniim degisebilir.

Grafik 1: Altin/S&P 500 Orani
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir
teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya
glincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve
Ak Yatinm AS her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir
ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler,
tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirrm A$’nin herhangi bir taahhidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere
istinaden her tiirli 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek
her turlG riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirli gergek
ve/veya tlzel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla
olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve
surette Akbank TAS, Ak Yatirrm AS ve calisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun
Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim
danismanlidi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirrm danismanlidi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye
yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada
yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorlslerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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