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Altin, Glimius ve Bakir

Agustos ayi kiresel piyasalarda beklentilerin ve sonuglarin fiyatlandigl bir ay oldu. Temmuz sonunda
gerceklesen FOMC toplantisi sonrasina piyasalarda risk istahi artarken kiymetli madenlerle pozitif bir egilim
gorlldi. Ayin ortasindan itibaren fiyatlama biraz daha sakinlesmeye basladi. Ayin sonuna gelindiginde ise
Fed Baskani Warsh’un Jackson Hole Sempozyumu’nda yaptigi konusmasi, risk istahini torpiledi. Sahin
durusun devami, altin ve glimUste satisi derinlestirdi.

Altinin daha yiksek volatiliteli hali olarak fiyatlama gostermeye devam eden glimiste ay sonuna
geldigimizde kayda deger bir ylkselis gozlemleniyor. Yaz aylarinin en iyi ayini gegirse de heniz riskler ortadan
kalmis degil. Eyliil ayinin, agustos ayi kadar pozitif gececegini beklememekle beraber fiyatlama (izerindeki en

blylk etkenin FOMC toplantisi olmasini bekliyoruz.

Bakir tarafinda ise agustos ayi geneline yayilmis yatay bir fiyat hareketi gézlemledik.

Altin - GUmds - Bakir (Normalize:100)
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I¢ Piyasada Altin

Agustos ayinda altins1 ve gram altin arasindaki fiyat farklarinda disis egilimi gézlemlendi. Ay basinda makas 1,1
civarinda seyrederken ay sonunda 1,040 kadar geriledi. Bu durum i¢ tarafta altin talebine olan dustsin bir
gostergesi olarak degerlendirilebilirken 6nemli makas daralmalari Altins1 sertifikasi icin alim firsati sundu.
Makasin, ortalama seviyelerin altinda kalmasi, 1,10-1,15 araligina dogru yikselisler icin firsat taniyor olabilir.

Gram Altin - 100x Altin S1 - S1/Gram
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olanak  sagladu. Su asamada bilanco
. S . y 130
fiyatlamasinin bir miktar geride kaldigini ve altin 125

fiyat fiyatlamasinin daha baskin oldugunu 120 /\,/\

soyleyebiliriz. 115
110

P

105
100
w (6] ~ (e} = = |l = = N N N N N w
> > > > = W u N O = W (2] ~N O =
goc O0Qc 0Qc Guc > > P > > > > > > > >
C C c C gac 0Qc OQc OQc OQc OQc OQc 0Qc 0Qc  OQc  OQc
(%] (%] (%] %l c C c (= c c c C = C C
S ctE ct BRI MO 0 n 7 0 0 7 " 0 7] 7]
o ] o o &+ &+ =& &+ =+ = = —+ —+ —+ —+
) © ©n n o o o o o o [e] o [e] o o
(7 7 B B 7 BV} @ @ @ @ @ @
e GUBRF TRALT XU100
PUSULA 4449 252
VWL BTy atin mocomLtr bikgippusuliystism.cont Yatrme Pusula | 2034

FATIRI M



PUSULMA

YATIRI

Endiistriyel

Demir-gelik fiyatlari ay igerisinde pozitif egilimini
korudu. HRC tarafinda hafif yiikselis devam ederken
CFR yatay, demir tarafinda ise toparlanma devam
ediyor.

Genel anlamda endustriyel celiklerdeki vyikselisi
KRDMD, EREGL gibi sirketler icin pozitif gorinimi
destekleyecek potansiyel tasimaktadir.
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Enerji

ABD ve iran arasindaki savas agustos ayinda hareketli gegmede devam etti. Hiirmiiz Bogaz’'ndan gecen gemi

sayisl azaldi ve petrol fiyatlari yikseldi. Ayin geneline yayilmis ve yiiksek seyreden petrol fiyati gdzlemlendi.

Dogalgaz tarafinda ise gecen aya kiyasla normallesmenin geride kaldigi, petrol fiyatlarina eslik ederek
ylkselen bir egilimle karsilastik.

Ozellikle petrol ve dogalgaz tarafina fiyatlama 6ngériisiinde bulunmanin zor ve riskli oldugu bu siirecte
belirsizliklerin arttigini séyleyebiliriz. Kasim ayina yaklasirken ABD secimlerinden kaynakli olarak volatilitenin

disme ihtimalini masa tutmakta fayda olacaktir.

Enerji Fiyatlari (Normalize:100)
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Enerji

Agustos ayinda etilen — nafta makasi toparlanma gosterdi. Petrol fiyatlarindaki artisin etkisiyle makasin yukari
cekilmesi, petrokimya sirketleri icin dGnemli bir adim oldu. Henliz petrol fiyatlarinda bir zayiflik gériilmese de
onumizdeki stirecte gorilebilecek potansiyel petrol fiyati zayiflamasi, makasin daralmasina sebep olabilir. Bu
durum genel olarak PETKM gibi sirketler igin oldukga negatif olarak degerlendirilebilir. Makasin glincel olarak
13 haftalik ortalama seviyesi ile kavustugunu ve denge noktasinda hareket ettigini soyleyebiliriz.
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Emtia Sirketleri

Gerek petrol fiyatlarindaki artis gerek faiz dongisiindeki yumusama gerekse celik fiyatlarindaki yikselis,
emtia sirketlerinin geneline yayillmis olan pozitif dongliye olanak saglyor. Petrol fiyatlarindaki genel ylkselisin
de sayesinde ikinci ay Ust slite en en yliksek getiri TUPRS'da gozlemlenirken en zayif halka olarak EREGL dikkat

cekiyor.

Makastaki kismi toparlanmadan dolayr PETKM igin de gegen aya kiyasla daha distik volatilite, daha istikrarli
fiyatlama gozlemledik. TUPRS’I takiben AYGAZ'In da iyi performans gosterdigi bu siiregcte normallesmenin risk

unsuru olmaya baslayacagi seviyeleri geldigimizi soyleyebiliriz.

Altin tarafinda fiyatin pozitif olmasi, GUBRF ve TRALT sirketlerinin yikselis gostermesinde yegane etken oldu.

En yiksek getiri: TUPRS (%38)

En zayif performans: EREGL (-%9)

Genel Degerlendirme: Emtia piyasasinda petrol fiyatlari ve ABD faiz karari belirleyici rol oynayacak. Glincel
olarak ongorilebilir bir petrol fiyatlamasi olmamasindan dolayl géziimizi daha ¢ok faiz kararina gevirmis
durumdayiz. Raporun paylasildigi tarih 6zelinde faiz karari %50 / %50 vaziyette. Faizlerin sabit birakilmasi

altini desteklerken potansiyel bir artista piyasalarda baski hissedilecektir.

Emtia Hisseleri (Normalize:100)
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