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ECB’den Benoit Coeuré’nin euro'ya sozlii miidahalesi ve Yunanistan'la ilgili belirsizlik AN Guh
nedeniyle dolarda yasanan tepki hareketi emtia fiyatlarini baskiliyor. ALTIN (yurtici) “

cumus mh
Dalgal bir seyir izleyen altin fiyatlar, 1.200 dolar/ons etrafinda sikismaya devam BAKIR s
edebilir. Yurticinde ise altin fiyatlarinda 100 lira/gram seviyelerinde tutunma cabasi DEMIR CEVHERI ‘
gozlenebilir.

Demir cevheri fiyatlari 50 dolar/ton diizeyine dogru gerilemeye devam edebilir.

Bakir piyasasinda borsa stoklari piyasadaki gorls ayriigini gosterirken, zayif talep BRENT PETROL
fiyatlarin yiikselmesini zorlastiriyor. WTI PETROL

DOGAL GAZ

fee

Arz fazlasinin baskisina daha fazla dayanamayan petrol fiyatlarinin temel bir dayanagi
olmayan son yiikselisi sona ermis gériinlyor ve fiyatlar yoniini tekrar asagi geviriyor.

Biyuk bir sigrayisla 3 dolar/mmBtu seviyesini kiran dogal gaz fiyatlarinin seyri icin

gozler bugiin gelecek olan ABD verisinde olacak. MISR Sy
BuGDaYy
Hububat fiyatlar Gzerindeki baski devam ediyor. ABD'de misir ekiminin tamamlanmis SOYA ‘
olmasi, misir fiyatlarinin olasi soklara asiri tepki vererek yiikselebilecegine isaret KakaO
ettiginden, misir fiyatlari igin sinirl diistis beklenebilir. SEKER ‘
Seker fiyatlari yeniden Brezilya hasadinin blyUklGginiin baskisi altinda. KAHVE “
PAMUK 9y
Kakao hasadina iliskin hava durumu kaynakh endiseler fiyatlari yukari gekiyor.
2015/16 Brezilya ve Vietnam kahve hasatlarinin buyaklagine iliskin farkh goruslerin
oldugu kahve piyasasi icin fiyat beklentimizi, hasatlar hakkinda daha belirgin veriler
¢ikana kadar yataya geviriyoruz.
DOLARIN EMTIA FIYATLARINA ETKIiSi
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Metaller

Hafta basinda 1.230 dolar/ons seviyesini kiran altin fiyatlari,
dolardaki gliclenmenin etkisiyle tekrar 1.210 dolar/ons'un hafif
altina geriledi. ECB'den icra Kurulu Uyesi Benoit Coeuré’nin
euro'ya so6zIi midahalesi ve Yunanistan'la ilgili belirsizlik nedeniyle
dolarda yasanan tepki vyulkselisi, ABD'den gelen gi¢li konut
baslangiglari verisiyle destek bularak altin fiyatlarini baskiladi.
Fed'in ne zaman faiz artinmi yapabilecegine iliskin belirsizlik
surerken, altin fiyatlarinin kisa vadede genel olarak dolarla ters
yonli hareket etmeye devam etmesi 0Ongoriilebilir. Dolarin
haftanin kalaninda guiglu kalabilecegi beklentisiyle, altin fiyatlarinin
da 1.200 dolar/ons civarinda sikismasi olasi gériintyor.

Dunya Altin Konseyi, yilin ilk ¢eyreginde fiziksel altin talebinin
gegen yilin ilk geyregine kiyasla %1 distiigini agikladi. Cin'in altin
talebi, tlkenin ekonomik blyumesindeki yavaslama, hisse senedi
piyasalarindaki yukselis ve altin fiyatlar igin temkinli goérinim
nedeniyle dlserken, Hindistan'in altin talebi gegcen vyilin ilk
ceyregine kiyasla artti. Fiyatlarin disik olmasi, Hindistan'in altin
ithalatinin ikinci ¢eyrekte de devam etmesini sagliyor; ancak
festival sezonunun sonuna yaklasirken, Ulkenin altin ithalatinin
yakinda disecegi dngorilebilir. Toplamda, dengede giden fiziksel
altin piyasasinin global fiyatlar Gzerindeki etkisinin buginlerde
sinirh oldugu soylenebilir.

i¢ piyasada altin fiyati, gecen hafta liranin dolar karsisinda sert bir
sekilde ylkselmesine bagli olarak son 6 haftanin en dislk
seviyelerine indi. Global altin fiyatlarinda sikisma beklentisiyle,
yurticinde gram altinin 100 lira civarinda tutunma gabasina girmesi
mimkdin.

63 dolar/ton seviyesinden dénen demir cevheri fiyatlari yeniden
60 dolar/ton seviyesinin altina indi. Buylk oyuncularin
Uretimlerine hiz kesmeden devam etmesi ve Cin'in talebinin zayif
olusu, Nisan ayinin ikinci yarisindan itibaren suni bir seklide
yukselen fiyatlarin yeniden 50 dolar/ton seviyesine dogru
diisebilecegine isaret ediyor.

Bakir talebinin zayifligi, Cin'den gelen en son veri ile bir kez daha
teyit edildi ve fiyatlar dolarin tepki hareketinin de etkisiyle distd.
Fiyatlarin  Nisan basindaki dusts trendine geri donmesi
beklenebilir.
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W NET (Uzun-Kisa) —Altin Vadeli
AGIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK
POZiSYON*| DEGiSiM UZUN DEGIiSiM KISA DEGISiM NET
ALTIN 1lot=1000ns 601.344 3.244| 111.116 5.306 74.966 817 36.150
GUMUS 1 lot = 5.000 ons 214.091 -44 45.010 27 31.480 -2.340 13.530
BAKIR 1lot = 25.000 Ibs 178.740 11.903 58.415 8.928 18.383 550 40.032
PLATIN 1lot=500ns 73.384 1.489 34.756 933 19.541 1.601 15.215
PALADYUM 1lot=1000ns 32.992 -792 18.754 -353 2.631 320 16.123
DEMIR CEVHERI Llot =1adet %62 Fe CFR 14.682 1.680 2.144 32 3.684 432|  -1.540
Cin (TSI) Vadeli S6zlesme

* Fonlarin da agik pozisyonu dahil olmak dzere tiim ag¢ik pozisyonlar
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Enerji

Petrol fiyatlar, sonunda arz fazlasinin baskisina daha fazla Brent Petrol ile CRB Endeksi
dayanamadi; Brent petrol gecen haftaki 68 dolar/varil
seviyelerinden 64-65 dolar/varil seviyelerine geriledi. Petrol ihrag
Eden Ulkeler Orgiitii'niin (OPEC) gecen hafta cikardigi raporda liye
Ulkelerin Nisan ayi Uretimlerinin ve ihracatlarinin rekor diizeyde
olmasi, ABD ham petrol stoklarindaki dislsi ve Yemen ile Irak'taki
catismalarin petrol arzini olumsuz etkileyecegi endisesini golgede
birakarak fiyatlari baskiladi. Ayrica, dolarin hafta basindan beri

dolar/varil

toparlanmasi, tiim emtia fiyatlari gibi petrol fiyatlarini da olumsuz e e 2 3 = s = s osowowomom o
etkiliyor. % 8§ 8§ 8 8 8§ 8 8 8 8 8 R R 8§
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—CRB Endeksi —Brent Petrol Vadeli

OPEC uretimi gibi OPEC disi Uretim de hiz kesmeden devam
ederken, talep tarafinda ise mevsimsel hareketlenmenin (yaz
aylarinda ABD'de arag¢ kullaniminin artmasi) ve Cin'in devlet
rezervleri i¢in yapacagl alimlarin disinda ciddi bir artis beklentisi
yok. TUm bunlar arz fazlasinin piyasaylr etkilemeye devam
edecegini gostermekte. Zaten fiyatlarin yikselmesi halinde,
halihazirda agilmig ama kullanilmayan petrol kuyularinin aktif hale | | R e
getirilmesi suretiyle ABD ham petrol Uretiminin de artmasi

beklenebilecek.

Brent Petrol Vadeli Egrisi

Din ABD'den gelen petrol verisi, beklendigi gibi stoklarin haftalik
bazda distligini gosterdi. Ancak stoklar yine de son yillarin en
ylksek seviyesinde oldugundan, fiyatlarda diin ve bugiin goérilen
kiicik 6lgekli iyilesmenin gegici olmasi beklenebilir. Blylk resimde
petrolin yoni halen asagi.

Haziran vadeli dogal gaz fiyatlari gecen hafta 3 dolar/mmBtu
seviyesini kirdiktan sonra yikselisini strdlriyor. Aslinda ABD
yeralti dogal gaz stoklarinin haftalik bazda artisi (111 milyar kup
feet), kis sezonunun bitisine bagli olarak, beklendigi tizere yuksek Fonlarin NET Brent Petrol Pozisyonu

geldi. Stoklar son 5 yilin ortalamasi 82 milyar kip feet'in Gzerinde. 80 300.000
Ancak Mayis vadeli dogal gaz kontratinin 2,517 dolar/mmBtu gibi 0 250.000
disiik bir seviyeden sona ermesi, elektrik Gretiminde kémiirden & 200,000
dogal gaza gecisi destekleyerek, dogal gaz talebinin artmasina yol Eso g
actl. Yine fonlarin uzun pozisyonlarini artirmalari ve kisa —Ew 150'000:9
pozisyonlarini kapatmalari da yukselisin arkasindaki bir diger Uzz 100.000
neden. 0 50.000
Dogal gaz fiyatlarinin seyri talebin yiksek kalip kalmamasina bagh ° 22 g é 282222282 ¢2 g % 2822 °
olarak yoniini bulacak; ancak arza iliskin tabloyu dikkate alinca % % g § % ’g § § % % ;".: é % § § % % % %
kisa vadede fiyatlarin yiikselmesi cok da giiclii bir olasilik degil. T e ransa) —prent petrorvadel
AGIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK

POZiISYON*| DEGIiSiM UZUN DEGIiSiM KISA DEGiSiM NET
DOGAL GAZ 1 lot = 2.500 MMBtus 3.952.019 45.726| 306.339 19.263| 117.120 -5.073| 189.219
HAM PETROL (BRENT) (1 lot = 1.000 varil 2.646.251 -18.038 315.548 -16.497 52.973 -10.908 262.575
GAZOLIN 1lot =42.000 ABD galonu 407.916 5.500 64.073 896 40.110 1.902 23.963
KALORIFER YAKITI 1 lot =42.000 ABD galonu 401.388 14.073 39.261 1.236 47.355 904 -8.094

* Fonlarin da agik pozisyonu dahil olmak lzere tiim agik pozisyonlar
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Tarimsal Emtia

ABD'de olumsuz hava kosullarinin bugday hasadini  kéti Misir ile CRB Endeksi
etkileyebilecegi endisesiyle gecen haftanin sonunda 480
sent/busel seviyelerinden 530 sent/busel seviyelerine c¢ikan
bugday fiyatlar yeniden 500 sent/busel seviyesinin altina inebilir.
Global arz fazlasina ilave olarak Rusya'nin resmi olarak bugday
ihracat vergisini kaldirmasi nedeniyle (Rusya bugdayi 180 dolar/ton
iken ABD bugdayi 216 dolar/ton), Chicago Borsasi bugday vadeli
fiyatlari igin asagi yonlu beklentimizi koruyoruz.

dolar sent/busel

T S S S 3 S S uvuwayas
Bugdaydaki yukari yonlu hareketin etkisiyle yikselen misir fiyatlari S S 888888888888
yeniden digis trendine dondi. ABD'de misir ekiminin neredeyse E g 2 3 g % 2R &8 3 9 % :3: E
tamamlandigi distiniliirse, fiyatlarin su anki seviyelerinde taban CRBEndeksi —Misir Vaceli

bulmasi ve olasi olumsuz gelismelere yukari yonli asiri tepkiler

vermesi beklenebilir. 3,50 dolar/busel seviyesi misir i¢cin saglam bir

destek olarak duruyor.

ABD'de soya ekiminin son 5 yilin ortalamasinin Gzerinde bir hizla Misir Vadeli Egrisi

devam ettigi ve ekimin yarisinin tamamlandigl su gilinlerde, soya
fiyatlari bu yilin en dusuk seviyelerinde. Fiyatlarin 7 aydan sonra
ilk defa 9,50 dolar/busel seviyesinin altinda kapanmasi, piyasaya
yeni satislarin gelmesine yol agabilir. Hem petroldeki zayiflama
hem de hububat fiyatlari lizerindeki dolar baskisi, soya yagi
fiyatlarini asagi cekti ve 32 sent/lbs seviyesi kirildi. El Nino
haberlerinin yeniden konusulmaya baslamasi su asamada fiyatlara
risk primi olarak yansimamis olsa da, El Nino ihtimalinin
glclenmesi palm fiyatlarinin yikselmesine yol agabilir ve buna
paralel olarak da soya yagi fiyatlari destek goérebilir. Palm yagi
Uretimindeki artis nedeniyle palm vyag fiyatlarn zayif
seyrettiginden, soya yaginin palm yagina olan primi buginlerde
120 dolar/ton seviyelerinde (12 aylik ortalama 83 dolar/ton). Fonlarin NET Misir Pozisyonlari

250.000

Gegcen hafta 13,50 sent/Ibs seviyesinin Uzerine gikan seker fiyatlari, 200.000

Brezilya hasadinin biiylik olacagina iliskin yeni tahminlerin etkisiyle
yeniden 13 sent/Ibs seviyesinin altinda. Fiyatlarin daha da disme
potansiyeli mevcut.
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Sicak havanin Bati Afrika hasadini ve El Nino'nun ise Asya hasadini
olumsuz etkileyebilecegi endisesiyle, kakao fiyatlari Mayis ayinda
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basladigi yikselisini strdiirebilir. RRRREESRSERRREREEERESR
W NET (Uzun-Kisa) —Msir Vadeli
ACIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK
POZiSYON*| DEGiSiM UZUN DEGiSiM KISA DEGISiM NET

MISIR 1lot =5.000 busel 1.839.894 22.734 222.320 17.175 338.900 16.770 -116.580
SEKER 1lot=112.000 Ibs 1.011.397 44.423 139.574 11.214 149.103 -30.386 -9.529
SOYA 1lot =5.000 busel 909.506 20.950 83.095 -987 133.546 20.283 -50.451
BUGDAY 1lot =5.000 busel 572.525 2.533 52.251 1.077| 156.940 -5.643| -104.689
SOYA YAGI 1 lot = 60.000 Ibs 424.056 12.579 81.623 -1.140 40.623 -5.202 41.000
SOYA KUSPESI 1lot =100 ton 408.028 25.332 52.850 -1.229 64.357 8.829 -11.507
KAKAO 1lot =10 metrik ton 243.105 12.268 50.606 3.799 17.097 -3.184 33.509
KAHVE 1lot =37.500 Ibs 216.134 -3.538 32.793 -1.845 42.870 463| -10.077
PAMUK 1 lot = 50.000 Ibs 238.265 -8.724 71.637 -6.999 22.797 295 48.840

* Fonlarin da agik pozisyonu dahil olmak dzere tiim ag¢ik pozisyonlar
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VADE BiRiM SON KAPANIS HAFTA% 1AY% 3AY % 6 AY % 1YIL%
ALTIN Haz.15 dolar/ons 1.208,70 -0,78% 1,26% 0,64% 1,10% -6,36%
ALTIN (TRY) TL/gram 100,31 -2,46% -3,36% 5,29%  18,15%  15,26%
GUMUS Tem.15 dolar/ons 17,113 -0,63% 7,43% 4,69% 4,38% -12,29%
BAKIR Tem.15 dolar sent/Ibs 282,90 -3,41% 3,63% 8,41% -6,48% -8,67%
PLATIN Tem.15 dolar/ons 1.156,90 0,53% 0,71% -0,99% -3,81% -21,59%
PALADYUM Haz.15 dolar/ons 776,85 -1,59% 0,58% -0,15% 0,69% -6,57%
DEMIR CEVHERI (%62Fe) dolar/metrik ton 57,12 -8,72%  10,76% -9,96% -18,63% -42,24%
DOGAL GAZ Haz.15 dolar/mmBtu 2,915 -0,68%  13,07% -0,51% -22,20% -28,55%
HAM PETROL (WTI) Tem.15 dolar/varil 58,98 -4,08% -0,12% 4,56% -21,08% -36,66%
HAM PETROL (BRENT) Tem.15 dolar/varil 65,03 -3,33% 1,25% 3,21% -19,69% -37,55%
GAZOLIN Haz.15 dolar sent/galon 204,11 0,03% 5,39% 11,40% -7,98% -26,54%
KALORIFER YAKITI Haz.15 dolar sent/galon 194,6 -2,95% 3,41% 3,70% -15,62% -32,49%
MISIR Tem.15  dolar sent/busel 360 -0,62% -6,43% -9,89% -8,22% -26,94%
BUGDAY Tem.15  dolar sent/busel 513 6,54% 2,96% -2,47% -7,32% -28,63%
SOYA Tem.15  dolar sent/busel 941,25 -1,67% -3,91% -6,25% -8,01% -25,68%
SOYA KUSPESI Tem.15 dolar/kisa ton 304,5 0,69%  -4,25%  -7,36%  -9,46% -24,10%
SOYA YAGI Tem.15 dolar sent/Ibs 32,2 -3,13% 1,29% -0,49% -3,30% -21,90%
KAKAO Tem.15 dolar/metrik ton 3.125 2,26%  12,41% 5,82% 10,50% 3,82%
KAHVE Tem.15 dolar sent/Ibs 136 0,44% -3,72% -14,84% -33,17% -28,70%
SEKER Tem.15 dolar sent/Ibs 12,59 -2,85% -0,63% -17,17% -23,51% -34,12%
PAMUK Tem.15 dolar sent/Ibs 64,15 -2,46% 1,20% -2,39% 5,18% -22,19%
CRB (EMTiA) ENDEKSi 227,01  -2,04% 1,67%  -0,36% -14,99% -26,43%
DOLAR ENDEKSI (DXY) 95,45 1,96% -2,55% 1,33% 8,90% 19,17%
USD/TRY 2,5785 -1,99% -4,47% 5,52% 15,50% 23,08%
EUR/USD 1,1094 -2,29% 3,32% -2,66% -11,63% -18,94%

Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Sayfada verilen bilgiler genel nitelikte
olup yatirmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgi bu sayfada ve TradeAll.com web sitesinde
olmayabilir. Bu sebeple, okuyucularin, bu siteden elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri dnerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Sitedeki
icerik Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler
kullanilarak hazirlanmistir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishigindan Ak Yatinm higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak
Yatirm’in ve Akbank’in tiim calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek,
dogrudan ve/veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi,
yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanhgl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet
Gizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viris, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolayi alicinin
donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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