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Altin, Glimius ve Bakir

ABD, israil — iran savasi mayis ayinda karmasik bir yapidayken emtia fiyatlari dogrudan bu siirecten etkilendi.
Ayin basindan sonuna kadar karmasik agiklamalarla fiyatlar spekile edildi. Altin 6zelinde baktigimizda
karmasik fiyatlamada nispeten satis baskinin yogun oldugunu soéyleyebiliriz. Ay sonunda pozitif getiride
olmasa da mart ayina kiyasla daha sakin goérinimin devam ediyor olusu, ilk pozitif adim olarak
degerlendirilebilir. Teknik agidan ons altin fiyatlarinda 4580 seviyesi olduk¢a dnemli. Bu seviyenin lizerinde
glnlik kahci fiyatlamalar olmadigi stirece kisa vadede yikselis beklentisi risk tasiyacaktir.

GUmis tarafi ayin ilk yarisinda altindan oldukga farklilasarak yilikselis gosterdi. Bunun arkasindaki en buyik
sebep olarak ABD — Cin gorismeleri sayilabilir. Trump ve ABD’li teknoloji sirketlerinin Cin’e yaptiklari ziyaret
her ne kadar biylk anlasmalar déniismese de beklentiler, glimus fiyatini ylikseltmeye yetti. Beklentilerin

karsilanmamasi sonucu olarak hizli bir glimis distsi yasandi.

Bakir fiyatlari da benzer teknolojik talep ile biylme gosterdi. Devaminda ise glimuse kiyasla ¢cok daha az
spekiile edilerek ayi altin ve glimisten daha yliksek getiri ile tamamladi.

Altin - GUmds - Bakir (Normalize:100)
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Mayis ayinda altins1 ve gram altin arasindaki fiyat farklarinda yiiksek volatilite gbzlemlendi. Ay basindan itibaren
makas 1,16 seviyelerine kadar geriledikten sonra kiymetli madenlerdeki volatilite artisi, gram altin ve sl
arasindaki makasi da artirdi. Devaminda yeninden normallesme gorildi ve ay sonuna gelindiginde, ay basina
yakin bir noktada tamamlandi. Makasin 1,15’e yaklasmasi kisa vadede s1’i daha avantajli konuma getiriyor

Gram Altin - 100x Altin S1 - S1/Gram

olabilir.
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Gram Altin

Altin fiyatlarinda volatilite artsa da riskli
varliklarda glindem biraz daha farkhydi. Kuvvetli
gelen TRALT bilangosu, ay icerisinde daha yuksek
fiyatlamalara sebep olsa da ayin sonuna dogru
artan politik riskler sebebiyle borsada genel bir
satis baskisi gorilda.

Devaminda hizli bir toparlanma gozlemleniyor.
Fiyatlamanin "politik dip" seviyesinin Uzerinde

kalmasi, orta vadede riskli varliklar
destekleyecektir.  ilgili  seviyelerin  altinda
fiyatlamalar ise konsolidasyon riski
dogurmaktadir.
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Endiistriyel

Demir cgelik fiyatlari ay icerisinde dalgali bir seyir
gosterdi. Demir endeksi ay basindan itibaren saticili
egilim gosterdi.

HRC tarafinda nisan ayinda gelen sert disls sonrasi
fiyatlar yatay seyretse de ay sonuna geldigimizde
yeniden siddetli bir ylkselis yasandi. CFT celikte ise
negatife yatkin olmakla beraber yatay bir fiyatlama
mevcuttu

Genel anlamda endustriyel celiklerde farkh
fiyatlamalar gorilse de HRC celikteki pozitif ayrisma
KRDMD, EREGL, KCAER gibi sirketler icin pozitif bir
goriinim sergiliyor.
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CFR Celik

Demir Endeksi
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Enerji

Petrol fiyatlari ABD ve iran arasindaki gerilimlere paralel olarak yiikselis egilimini koruduktan sonra mayis ayi

boyunca yasanan pozitif gelismeler asiginda petrol fiyatlari distis ve yatay egilimini nisan ayinda oldugu gibi

surdirdu.

Petrol fiyatlari Glke liderlerinin aciklamalarina bagl olarak hareket etmeye devam ediyor. 100 dolarin altina
dogru sarkan fiyatlar, kiiresel enflasyon risklerine nefes aldiriyor. Ozellikle baris gériismeleri devam ederken
akis sorununa odaklanilmasi, enerji piyasalarindaki en dnemli unsur olarak karsimiza c¢ikiyor.

Enerji gindemi zayifladikca yenilenebilir enerji tarafinda artan hareketlilik, mayis ayinda de devam etti. Artan
yapay zeka talebine bagli olarak glines enerjisi endeksinde toparlanma meydana geldi. Veri merkezlerinin hizli
kurulumu devam ettikce glines enerjisine olan talep; planl genislemenin olmasi durumunda uranyuma olan

talep artis gosterecektir.

Enerji Fiyatlari (Normalize:100)
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Enerji

Mayis ayinda etilen — nafta makasi yiliksek kalmaya devam etse de ayin sonuna dogru dislis siddetlendi.
Petrol fiyatlari normallesme egiliminde bulunurken ayni fiyatlama makas igin de gecerliydi. Makastaki diisus
beklentimiz gerceklesmis oldu. Gelecek dénemde savasin etkilerinin azalmaya baslamasi halinde makasta
disiik volatilite gézlemlenebilir. Bu noktada haziran ayinin ilk haftalari 6nemli olacaktir. 13 haftalik ortalama
makas 484 seviyesine ulasmis durumda. Uzun siireli yiksek etilen — nafta makasindan PETKM gibi sirketler
pozitif etkilenmektedir. Kisa vadede makasin daralmasi ve savas etkilerinin azalmasiyla bu sirecin
normallesmesi, piyasa beklentilerinde hizli degisimlere sebep olarak PETKM gibi sirketlere olumsuz etki
edebilir.

Etilen - Nafta
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Emtia Sirketleri

Petrol fiyatlarindaki normallesmeden kaynakh olarak emtia sirketlerinde de disik volatilite gozlemleniyor.
Demir gelik fiyatlarindaki ay genelindeki yatay seyir, KRDMD, EREGL ve KCAER gibi sirketlerin getirilerine
yansidi ve EREGL bu siiregten en fazla pozitif etkilenen oldu. Ayin sonuna gelirken artan HRC fiyatlari, yeniden

bu sirketlere pozitif etki edebilir.
Petrol fiyatlarindaki dusts egilimi ve etilen/nafta makasindan kaynakl olarak TUPRS ve PETKM gibi sirketler
negatif ayristi.

Gerek glglu bilangosu, gerekse altin fiyatindaki hafif normallesme egilimi TRALT'In pozitif bir ay gegirmesine
olanak sagladi. Bakir tarafindaki kuvvetli durusun da SARKY Uzerinde pozitif etki ettigini gdzlemliyoruz.

En yiksek getiri: SARKY (%10,6)

En zayif performans: AYGAZ (-%15,6)

Genel Degerlendirme: Yeni ayda baris gorismeleri 6nemle takip edilmeli. Kesin baris ve petrol akisinin
serbestlesmesi, riskli varliklari pozitif, fosil enerji sirketlerini negatif etkileyebilir. Altin tarafindaki toparlanmayi
gbz online aldigimizda TRALT sirketini yakindan takip edecegiz. Bunlara ek olarak teknolojik talebin devam

etmesi bakir fiyatlarini yukari gekmeye devam edebilir.

Emtia Hisseleri (Normalize:100)
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