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Altinda Giiclii Yiikselis Icin Heniiz Erken

Kuresel piyasalarda belirgin bir toparlanma [ErE Ll T
havasi hakim. Bu sayede S&P 500 endeksi, 28 1)

Subat’ta baslayan ABD-iran savasi oncesi
seviyelerine donerek yeniden rekor tazeledi.
Burada ana wunsur, gectigimiz hafta sonu
sonucsuz  kalan  ABD-iran  gériismelerinin
ardindan  yeni  miuizakerelerin  glindeme
gelebilecegine dair haber akisi. Bu gelismeler
piyasalarda memnuniyet yaratirken, risk istahini
da vyukar tasidi. Petrol fiyatlarindaki geri
cekilme ile birlikte dolar endeksi ve ABD tahvil
getirilerinde dusls gorilirken, altin fiyatlari da
bu tabloya yukari yonla tepki vermeye calisiyor. Ancak “tepki vermeye calismak” ifadesini 6zellikle vurgulamak
gerekiyor; ¢linki altin fiyatlari savas 6ncesi zirvenin hala yaklasik %9 altinda bulunuyor. Bunun arkasinda birkag
temel neden var:

Source: Bloombarg Bloomberg @

¢ Savasin baslamasiyla birlikte yatirimcilarin artan nakit ihtiyaci, dolara yonelimi giiclendirdi. Bu slirecte hem
altin pozisyonlarinin ¢éziilmesi hem de dolara kagis, altin fiyatlarini asagi yonli baskiladi. Boyle kritik bir risk
ortaminda altinin glvenli liman 6zelligini tam anlamiyla kullanamamasi, mevcut konjonktirde goreli bir gliven
kaybina isaret ediyor.

e Petrol fiyatlarindaki sert yiikselis, enflasyon beklentilerini ciddi sekilde bozdu. Buna bagh olarak merkez
bankalarina yonelik faiz indirim beklentileri geri plana itildi. Hatta piyasalar, faiz artirrmina gidilmeyecek
olasihgini dahi olumlu karsiliyor. Bu noktada su soru dne gikiyor: Piyasa faizleri yeniden diiserek altini destekler
mi? Mevcut kosullarda bu ihtimal sinirli goriinliyor. Petrol fiyatlarinin arz tarafindaki riskler nedeniyle kisa
vadede 65-70 dolar bandina gerilemesi zor. Bu da enflasyonun yiiksek ve yapiskan kalmasina neden olabilir.
Buna ek olarak, ekonomik soklari dengelemek icin devreye alinan maliye politikalari, devletlerin borglanma
ihtiyacini artiriyor ve bu durum tahvil faizlerindeki geri ¢ekilmeyi sinirlayan bir unsur olarak 6ne ¢ikiyor.

Tarihsel verilere bakildiginda altinin geyreklik performansinda ikinci ¢ceyrek gérece zayif bir donem olarak 6ne
¢ikiyor. 2023 sonrasi ortalamalara gore ikinci ¢eyrekte getiri %1,2 civarinda kalirken, birinci ¢eyrekte %5,2,
Uglinci geyrekte %2,9 ve dordlinci geyrekte %2,5 seviyelerinde gergeklesiyor.

Savas atmosferi yumusamis olsa da tamamen ortadan kalkmis degil. Petrol fiyatlarinin kisa vadede savas 6ncesi
seviyelere donme ihtimali dsik, enflasyon beklentileri bozulmus durumda ve faizlerin uzun siire yliksek kalma
olasihgi giicleniyor. Bu unsurlari altinin ikinci ceyrek performansiyla birlikte degerlendirdigimizde, yukari yonli
hareket i¢in aceleci olunmamasi gerektigi anlasiliyor.

Merkez bankalarinin alimlari stirliyor ve uzun vadeli ana trendde bir bozulma yok. Ancak savas 6ncesi donemde
kurulan gli¢l pozitif beklentilerin yeniden olusmasi icin biraz daha zamana ihtiyac oldugu goriliyor.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatrm danismanhigi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatiim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirlii tablo ve grafikler givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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