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Emtia endeksleri ve beklentiler...

Son gunlerde emtia fiyatlarindaki artis sirerken, emtialarin fiyatlarini sepet
halinde izleyen endeksler de daha fazla glindeme gelmeye basladi. Uluslararasi
piyasalarda bu endeksler arasinda 3 tanesi 6ne ¢ikiyor:

1. Dow Jones-UBS Emtia Endeksi
2. Thomson Reuters/Jefferies CRB Endeksi
3. S&P GSCI (Goldman Sachs Commodity Index)

Dow Jones-UBS:

19 adet emtia fiyatini izleyen bu endeks, 3 gdsterge endeks arasinda degerli
metallere %14 ile en fazla agirlik vermesiyle 6ne gikiyor. Enerji %33 pay ile bu
endekste en buyuk agirliga sahip olmakla birlikte, diger endekslere kiyasla daha
duslk agiriga sahip. Dow Jones-UBS, 3 endeks arasinda en dengeli dagilima
sahip olmasiyla da dikkat ¢ekiyor.

Thomson Reuters / Jefferies CRB Endeksi

Gecgmiste bultenlerimizde sikga yer verdidimiz bu endeks, 19 degisik emtianin
fiyatini izliyor. Bu endekste de enerji en fazla agirhiga sahip (%39) iken, tarimsal
emtialara %30 ile en fazla adirlik veren endeks. Bunun disinda endistriyel
metalin %18 ve degerli metal %14 oraninda paylari var.

S&P GSCI:

24 adet emtia fiyatini izleyen bu endeks daha c¢ok enerji agirlikli bir endeks.
iceriginde enerji grubunun payir %67 ile oldukga yilksek. Degerli metallerin
agirhginin %3,4 ile gcok daha sinirli oldugu dikkat ¢cekiyor. Bunun disinda tarimsal
emtialar %19 ve endistriyel metaller ise %8 oraninda agirliklandiriimis.

Bu endeksin diger iki endekse gore bir diger onemli farki da eneriji
grubunun iginde hem WTI tipi petrol fiyatinin (%35) hem de Brent tipi petrol
fiyatinin bulunmasi. Dider iki endekste ise petrol fiyati icin WTI tipi petrol
kullaniliyor.

Endekslerin performanslari incelendiginde, S&P GSCI endeksinin son
yillarda belirgin bir sekilde daha iyi performans gosterdigi goriiliiyor. Bu
endeks, 2008 basina gore %14 yikselirken, DJ-UBS endeksi %12 ve
Thomson Reuters / Jefferies CRB de %3 oraninda diisti.

S&P GSCI endeksi, petrol fiyatlarinda son bir yilda -6zellikle Ortadogu ve Kuzey
Afrika’da yasanan gerginlikler nedeniyle son 1,5 ayda- yasanan artisin etkisiyle
daha iyi bir performans gosteriyor.

Oniimiizdeki dénemde dolarin zayif olmasi (US Dollar Index son 16 ayin en
diisiigiinde), genel olarak emtia fiyatlarini desteklemeye devam edecek.
Artan enflasyon nedeniyle hem gelismis (AB, Ingiltere) hem de gelismekte olan
Ulkelerin bazilar (Brezilya, Hindistan) faiz artirimlarina baslarken Fed'in gevsek
para politikasina devam etmesi bekleniyor; bu durum dolarin degerinin disuk
kalmasini saglayabilir.

Ayrica Ortadogu’daki gerginliklerin siirmesi ile arza iliskin endiseler, basta petrol
olmak lizere enerji ile ilgili emtialarin fiyatlarinin yiiksek kalmasini
saglayacak.

Avrupa borg krizi, enflasyon endiseleri, Japonya ve ABD'nin yiiksek bor¢ oranlari,
Basel 3 gergevesinde bankalarin sermaye ihtiyaglarinin artacak olmasi gibi risk
faktorleri de giivenli liman olarak talep goren degerli metal fiyatlarinin
yiiksek kalmasini saglayacak. Nitekim altin ve glimis bugin itibariyle rekor
seviyelerden islem goruyor.

Cin ve Hindistan basta olmak U(zere hizh biyiliyen gelismekte olan
ekonomilerin giiglii talebi endiistriyel metal fiyatlarini destekleyecek. Ayrica
yihn ikinci yarisindan itibaren Japonya’da baslamasi beklenen yeniden insa
faaliyetlerinin de endustriyel metaller olan talebi artirmasi beklenebilir.

Kuraklik ve sel gibi dogal sebeplerle gida arzinin azalmasi ile Cin gibi kalabalik
Ulkelerde hanehalki gelirinin artmasi sonucunda gida talebinin artmasi,
tarimsal emtia fiyatlarini destekleyecek.

Yukarida anlatilan faktorler nedeniyle emtia fiyatlarinin 2011’in geri
kalaninda da giiclii seyretmesini bekliyoruz.

Grafik 1: Dow Jones - UBS Emtia Endeksi
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Grafik 2: Thomson Reuters/Jefferies CRB Endeksi
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Grafik 3: S&P GSCI Endeksi
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UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen 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 giincellenme
gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim
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 taahhidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirli
Ozel velveya tuzel kisiler 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 ugrayabilecegi her tirlii 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 AS ve galisanlar sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirnm AS
ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirrm danismanhgr” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip; yatinrm danismanh@i hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
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