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Piyasalarda 2010 yilinin ilk haftalar

2009 yilini istikrara kavusmus bir sekilde tamamlayan diinya piyasalarinda, 2010 yilinin ikinci haftasi da
geride kalirken, genel goriiniim asagida belirtildigi gibidir.

e EUR/USD paritesinin son bir haftada 1,4250’den 1,45°e yiikseldigi dikkat cekiyor. Bu yilkseliste
ABD’de Fed'in faizleri disiUk tutmaya devam edecegini aciklamasi ve ABD’de istihdam verilerinin
beklentilerden daha olumsuz gergeklesmesi etkili oldu. Oniimiizdeki dénemde Euro bélgesinde yer alan
Yunanistan, Portekiz, Ispanya ve Irlanda gibi {lkelerin mali dengesine iligkin problemlerin euro {zerinde
olumsuz etki yaratabilecegi belirtiliyor.

e 2 Aralikta 1,225 $'l gorlip daha sonra gelen kar satislariyla 1,075 $’a kadar gerilemis olan altin fiyati,
EUR/USD paritesinin yeniden 1,45lere yiikselmesinin etkisiyle 1,162 $'a kadar yikseldi. Altin, bu
seviyelerden bir miktar satis gelmesi sonrasinda 1,140 $’dan iglem goriiyor.

e Altinin, geleneksel olarak dolarin deger kaybina ve enflasyona karsi hedge enstriimani olarak goérildigi
belirtilir. Ancak tarihi verilere bakildiginda bunun ¢ok dogru olmadigi ortaya c¢ikiyor:

e 1980 yilinin basinda da altinin onsu ortalama 835 $’'a kadar yiikselmisti. 2010 yilina gelindiginde ABD’de
tlketici fiyatlan iki katindan fazla artarken, altin fiyati bu enflasyonla birebir artis gosterse yaklasik 2,400 $
olmasi gerekiyordu. Ancak bu seviyenin oldukga altinda.

e Ayrica dolarn altinin deger kaybina kargi da iyi bir hedge enstrimani olmadigi géruluyor. 1980 yilinda
USD/yen 200 iken altin 400 $ idi. 25 yil sonra parite 110’a gerilese de altin yine 400 $’da kaldi. Dolayisiyla
bu tarihi veri de altin fiyatinin uzun dénemde dolarin deger kaybi ile paralel olamayabilecegini gdstermekte.

e Peki bu sonuglara ragmen altindaki yiikselis nasil agiklanmali? 2005 yilindan bu yana $ bazinda
fiyati yaklasik %200 oraninda artis saglayan altin, 6zellikle bir yatinm araci olarak ragbet goriiyor.
Ayrica yatinmcilarin portféylerinde bono, hisse ve gayrimenkulln yani sira énemli bir cesitlilik saglayan likit
bir enstriiman olarak da yatirmcilar altina ilgi gésteriyorlar. Ayrica spekilatif alimlar da altin fiyatinda etkili
oluyor. Altin fiyati, 1,000 $'daki psikolojik direncini kirdiktan sonra hizli bir sekilde 1,200 $'in {izerine kadar
yukselmisti. Nitekim bu durum, altin fiyatlarinin son aylarda oldukga volatil olmasini da agikliyor.

e Dolarin deger kaybi ve Cin basta olmak Uzere petrole olan talebin artacagina iliskin degerlendirmelerle
petrol fiyati yiikselmeye devam ediyor; varil bagina 85 $’a yaklagan petrol fiyati, son 15 ayin en yiiksek
seviyelerine ulastiktan sonra gelen kar satiglariyla 80 $ seviyelerinde.

e Global ekonominin toparlanmasina iligkin beklentiler, Fed’in faizleri diislik tutarak ucuz fonlama imkanini
surdirecegini agiklamasi ve alternatif yatinm araglarindaki getirilerin disuklugu, borsalardaki yukseligin yeni
yilda da surmesini sagladi. ABD’de 4. ceyrege iliskin olumlu bilango beklentileri de borsalar olumlu etkiliyor.
ABD ve Avrupa borsalarl, son 15 ayin en yiiksek seviyelerinde. ABD’nin S&P 500 endeksi, yil
basindan bu yana %2,7 primli.

e IMKB-100 ise diinya borsalarindaki olumlu havanin yani sira kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen
not artirimlarinin da etkisiyle daha iyi bir performans gdsteriyor. Endeks, Mart ayindaki dip seviyesinden
bu yana yaklasik %137 oraninda deger kazandi. IMKB-100’iin yilbasindan bu yana deger kazanci ise
%3,5 civarinda. 2009 yilinda hizl faiz indirimlerinin ardindan Turkiye’de bankacilik sektoriinin karlarindaki
hiz artis, IMKB-100’(in fiyat-kazang oraninin (F/K) gérece diisiik kalmasini sagladi. Bu kismen ucuz
degerlemeler de IMKB'nin yiiksek performansinda etkili oluyor. Tirkiye'nin F/K’si 18 seviyelerinde iken
ABD’nin S&P 500 endeksinde 25 ve Cin’'in Sangay endeksinde ise 34 seviyesinde bulunuyor.
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Grafik 1: EUR/USD Paritesi
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Grafik 2: Altin ve Petrol Fiyatlan
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Kaynak: Reuters

Grafik 3: S&P 500 ve iIMKB-100 Endeksleri
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Grafik4: $/TL Kuru
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UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme
gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya
ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir
sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatinm A$’nin herhangi bir taahhldini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirli
Ozel velveya tiizel kigiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler
bizatihi bu kigilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her turli gergek ve/veya tiizel kisinin,
gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegdi 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
Yatinm A$ ve calisanlar 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 “yatirrm danismanhgr” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip; yatirm danismanh@i hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliinda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
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