HAFTALIK YORUM

Kiiresel ekonomi iyimserliginin borsalarda pozitif etkisi devam
ediyor ama fazla o©nemli olmayan bazi sikintilar one ¢ikip keyfe
¢omak sokabilir. Simdilik, kiiresel piyasalar yavas ve kademeli
toparlanmayi satin alirken herhalde ABD ekonomisinin  kendi
dinamikleri ile Mart ayinda sikintili bir slrece girebilecegi
olasiligini gormek istemiyorlar. Emtia fiyatlaraina bakilirsa,
dolarin glicli seyri ve Avrupa Birligi’nde ekonomik verilerin biraz
zayiflamasi ile baski altinda islem goriyorlar. Enerji fiyatlari ise
talep artisi beklentisini fiyatlaraina yansitmakla birlikte mevsimsel
talebin azaldigi bu slre¢te destekleyici faktdrler bulmakda gli¢lik
¢cekiyor. Genel olarak ufukta kiresel ekonomiyi sekteye ugratacak bir
engel gorunmemekle birlikte bir¢ok piyasanin kisa slrede dizeltme
sinyali verdigi goériiniiyor. Ozellikle, emtia piyasalarinda yatirim
fonlarinin tasidigi uzun pozisyon sayisinin toplam 850.000 kontrat

altina sarkmasina kadar satis baskisi devam edebilir.

Temel Veriler Teknik veriler Takas Pozisyonlari
PAHALI ENSTRUMANLAR
S&P 500 S&P 500 Bakair
Rafine urunler Mazot Pamuk
Bakir Portakal suyu Benzin
UCUZ ENSTRUMANLAR
Platin T-Bonds T-Bonds
T- Bonds Bugday Seker
KC Bugday
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Piyasalarda son durum degerlendirmesi ve yon beklentisi..

Endeksler Uzun pozisyonlar i¢in risk artti, dizeltme.
Tahvil Ekonomik iyilesmeyi fazlasiyla fiyatladi, asiri ucuz.

Dolar Endeks 81.00 onemli bir direnc¢ olusturdu.

Euro Bliyume sikintisi ve ABD macro veriler bearish.

Altin Trend zayifladi, Cuma satisi “short covering” sebebi.
Gumus Kosullar degisinceye degin zayif.

Bakir 3.78 sent/1lbs pahali.

WTI Petrol Daha yukselmesi ancak glicli talep ile miumkin.

Dogal Gaz Mart vade 3.10 makul deger

Soya Grubu Tatil sonrasi Cin satin alma soylentisi

Misir Glney Amerika uretim kosullari iyilesiyor!

Bugday Hava kosullari!

Seker Asiri diusuk ama yiksek enerji fiyati destek olabilir.
Kahve Brezilya ve Kolombiya uretim beklentisi yiiksek

Kakao Ralli ile ag¢ik pozisyon (OI) disti, temel zayif.
Pamuk Piyasalarda Cin alici olarak goriilebilir.

DOLAR ENDEKSI VE S&P 500

Dolar, Euro ve 0zellikle Yen karsisinda yukseliyor. Avrupa
Birligi’nde Almanya ve Yunanistan’in dordincli c¢eyrekte daralmasi,
Maliye Bakanlari’nin AB Merkez Bankasi (ECB) lizerinde gli¢li euro
baskisi isteginin azaltilmasi ile Euro/dolar paritesi biraz
geriledi. Euro/dolar paritesinin S&P 500 endeksi ile birlikte
hareket ettigi (pozitif korelasyon) diisiiniiliirse, son ginlerde S&P
500 endeksinde beklenen duzeltme baskisi da Euro’yu olumsuz
etkileyecektir. Dolar endeksi dort aylik yatay surecinin ustiline
¢ikmaya ¢alisiyor. 81.00 endeks puan direncinin asilmasi halinde

Dolar’in yilkselme hizi artar.
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Risk alma egilimi azalirmi?

ABD’de bor¢ tavaninin yukseltilmesi konusunda verimsiz tartismalar
zaten kirilgan olan ekonomisini gec¢ici de olsa sekteye ugratir
beklentisi piyasalarda guven arayisi ile tahvil ve dolara talebi
artirir. Kisa vadeli boyle bir endise gercek¢i olabilir.

Diger yanda S&P 500 endeksi soluksuz bir sekilde 6nemli direncg¢lerine
yukselmesine ragmen beklenen diizeltme ig¢in direniyor. Elbette, bu
gucli performans ardinda, sirket karliliklari, issizlik rakamlarainin
dort yilin en disuk seviyelerine gerilemesi, S&P Case-Shiller
endeksinin bir yilda % 5.5 artmasi ile konut sektoriundeki iyilesme
gibi gelismeler gosterilebilir. 2009°dan bu yana % 125 yukselen
S&P500 endeksi son yedi haftadir yilksek kapaniyor. Ancak, oOnemli
diren¢lerine dogru endeksin momentumun azaldigi, 10 yillik tahvil
fiyatlarinin % 2’nin lizerine tirmanmasi (tahvil getirilerinin
ylikselmesi her zaman borsa zeminini kayganlastirir), gecen hafta
bahsettigim VIX endeksinin asiri disik olmasi (kaygisizca korkusuz)
ve teknik resim S&P 500 ve diger endekslerde her an diizeltmeyi

tetikleyebilir.
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ALTIN

Nisan vadeli altin fiyati Onemli 1640 dolar desteginin kirilmasinin
ardindan Cuma gini sert bir sekilde diiserek 2012 Agustos ayindan bu
yana en disuk seviyesinden islem goruyor. Bazi biuyik fonlarin satis
faaliyetleri ve altin fiyatinin dismesi ile artan teminat ¢agrilari
(margin call) ile daha da hizlanan diisiis aslinda klasik anlamda bir
temizleme operasyonu gibi goruliyor. Zaten yeni yil tatilinde olan
¢Cin’in eksiligi de glmius, bakir platin gibi piyasalarda olumsuz
etkisini gosteriyor. Altin piyasasinda blyuk resme bakilirsa, ABD
ekonomisindeki uzun vadeli iyimserlik ve buna bagli olarak risk alma
egiliminin ylkselmesi yani sira FED’in 2013 yili sonuna kadar tahvil
alim programini oOnemli Ol¢lide sonlandiracagi beklentisi altan
piyasasinda heyecani arka plana itmis goruniyor. Cuma ginin sert
satislarin asiri oldugu ve kisa vade penceresinden bakildiginda

tepki alislari i¢in bir firsat olusturdugu dusinulebilir.
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