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70 dolar/varil seviyesinden dénen Brent petrolde, son haftalarda goriilen suni ALTIN “
ylukselisin ardindan yasanan diizeltme hareketi 64 dolarda taban olusturduktan sonra ALTIN (yurtici) “
fiyatlar 66 dolara dogru hareketlense de, arz fazlasinin baskisi fiyatlari asagl yonde GUMUS ‘
baskilamaya devam edebilir. BAKIR 4y
DEMIR CEVHERI

Ote yandan, ABD'de mevsimsel talebi karsilamaya ydnelik olarak rafinerilerin daha
fazla ham petrol kullaniyor olmalari, ham petrol stoklarini azaltarak WTI fiyatlarini
destekleyebilir. Dolayisiyla Brent ile WTI arasindaki fiyat farkinin daralmasi

beklenebilir. BRENTPETROL 8

Altin fiyatlari dar bir aralikta salinmaya devam ediyor. Cin Merkez Bankasi’nin faiz WTI PETROL ’

indirimi ve Yunanistan’a iliskin endiselerin azalmaya baslamasi, gtivenli liman talebini DOGAL GAZ ‘

azaltarak, ABD ve Alman tahvil faizlerinde artisa neden olurken, altina olan ilgiyi de

sinirliyor.

Yurtigi altin fiyatlari 103 lira/gram civarinda kalarak sakin guinler gegiriyor. Bu hafta

dolarda da vyatay bir seyir izlenmesi beklentisiyle, fiyatlarin benzer sekilde “UI"S'R ‘

seyretmesini bekliyoruz. suéoay §
sova @

ABD'de misir ekiminin tam hiz devam ediyor olusu misir fiyatlarini baskiliyor. Bugday KAKAO @M

ve soya fiyatlarini da destekleyecek bir gelisme de yok. SEKER @

Cin Merkez Bankasi'nin hafta sonunda faizleri indirmesi tlkenin baz metal talebini ve KAHVE ‘

buna bagli olarak da kisa vadede fiyatlari destekleyebilir. Ancak bu destegin uzun PAMUK 9y

soluklu olmasi beklenmiyor.

Disen Uretim maliyetlerinin yeni Uretimi destekleyecegi beklentisi ve talepteki
zayiflama Nisan bagindan bu yana ylkselen demir cevheri fiyatlarinin yeniden
diisebilecegini gosteriyor.

BRENT PETROL ile DOLAR ENDEKSI
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—Dolar Endeksi —NYMEX Brent Petrol Haziran 2015 Vadeli S6zlesmesi
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Metaller

Cuma giinii ABD’deki tarim disi istihdam verisinin beklentiye Altin ile CRB Endeksi
paralel gelmesine karsin, gegen ayki verilerde asagi yonde 1,400 320
diizeltme yapilmasi ve lcret enflasyonu agisindan takip edilen 1.350 300

ortalama saatlik kazanglar verisinin beklentinin altinda gelmesi, 1.300 rd\f\qjﬂf
Fed’den Haziran ayinda faiz artigi beklentisinin tamamen M\/ '

sonlanmasina neden oldu. Eylil ayi ise halen ihtimaller dahilinde
olmakla birlikte, daha fazla gecikme riski artiyor. Bu durum da altin
fiyatlari Uzerindeki kararsiz seyrin yaz aylari boyunca devam
edebilecegini gosteriyor. 1100
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son 6 ay iginde Uglincl defa faiz indirimine gitmesi ve Yunanistan’a —Altin Vadeli —CRB Endeksi

iliskin endiselerin azalmaya baslamasi, givenli liman talebini
azaltarak, ABD ve Alman tahvil faizlerinde artisa neden olurken,
altina olan ilgiyi de azaltiyor. Fiziki talep kosullari da zayif kalmaya
devam ediyor. Bu nedenle oniimizdeki glinlerde altin fiyatlarinin Altin Vadeli Egrisi
yatay / hafif asagl yonli bir seyir izlemesi beklenebilir.

Dlnyanin altin bazli en biyik fonu, tuttugu altin pozisyonlarini
gecen hafta 13 ton kadar azaltti. Bu, s6z konusu fonun sene
basindan bu yana yaptigi en buytk haftalik pozisyon azaltisina
isaret ediyor. Fonlar, CME altin vadeli sozlesmesi net uzun
pozisyonlarini da yariya indirdiler. Fonlarin altin pozisyonlanmalari,
fiyatlarin diisecegi beklentisinde olduklarina isaret ediyor.

i¢ piyasada altin, Dolar/TL kurundaki oynakligin azalmasiyla, 103
lira/gram civarinda seyrediyor. Segimlerin yaklasmasina bagli
olarak dolarda goriilecek hareketlilik yurtigi altin fiyatinin yonda igin
de belirleyici olacak; ancak ©6nimiizdeki glinlerde yurtici altin
fiyatinda sert hareketler 6ngérmiyoruz.

Fonlarin NET Altin Pozisyonu

Cin'den gelen ithalat verisi bakir talebinde kiglk bir iyilesme 1350 180,000

oldugunu gosterse de, arz fazlasinin altinda ezilen bakir fiyatlarinin

160.000
yonlniu yukariya cevirebilmesi icin daha ¢ok veriye ihtiyag var. 1300 140,000
Gegen hafta bakir fiyatlarinda gorilen vyikselis duraklamis 1.250 120,000
100.000

goriinlyor.
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Lot Sayisi

Diger metallerdeki kadar olmasa da yiikselen nikel fiyatlari zayif 1.150 60.000

talep ve arz fazlasinin baskisi altinda kaliyor. Cin’in paslanmaz gelik 1100
Ureticilerinden gelen nikel talebi ilk c¢eyrekte beklentilerin

40.000
20.000

1.050

gerisinde kalirken, nikel stoklarinin yaz sonuna kadar artmasi T T B T T S S T T, R NV ST, R,

bekleniyor. Avrupa’da paslanmaz celik eritme miktarindaki 2 § § g g g g g g g g g 2 § § g g g

buytme yillik bazda geriliyor. grengensdeEnsds2agyg

mNET (Uzun-Kisa) —Altin Vadeli
ACIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK
POZiSYON*| DEGIiSiM UZUN DEGISiM KISA DEGiSim NET
ALTIN 1lot=100o0ns 598.100 5.569 105.810 -18.416 74.149 10.576 31.661
GUMUS 1lot =5.000 ons 214.135 -2.175 44.983 1.861 33.821 -3.770 11.162
BAKIR 1lot =25.000 Ibs 166.837 11.977 49.487 12.117 17.833 -5.615 31.654
PLATIN 1lot=500ns 71.895 -674 33.823 709 17.940 -1.654 15.883
PALADYUM 1lot =100 ons 33.784 -17 19.108 -26 2.311 -134 16.797
DEMIR CEVHERI 1lot = 1adet %62 Fe CFR 13.002|  -1.555|  2.112 387  3.252 -157|  -1.140
Cin (TSI) Vadeli Sozlesme

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

Gegen hafta Brent petrol 70 dolar/varil seviyesini kirmay! kil payi Brent Petrol ile CRB Endeksi
basaramazken, WTI petrol 62,58 dolar/varil seviyesine kadar ¢ikti.
Ancak fiyatlardaki yikselis trendi haftanin sonuna dogru zayifladi.

320
300
280
Petrol fiyatlarinda son haftalarda gozlenen yikselis piyasanin
temel dinamikleri ile gelisiyor. Cin’in yilin ilk ¢eyreginde petrol
talebi, fiyatlarin da disiik olmasinin etkisiyle yillik bazda %7,7 artt;
ancak sanayi Uretimindeki ve emldk piyasasindaki yavaslamaya
paralel olarak petrol talebindeki bu blylmenin kalici olmasi 15 ) 200
beklenmiyor. Zaten petrol fiyatlarindaki yikselis de Cin’in talebi
acisindan olumsuz. OPEC tarafinda 5 Haziran’daki toplanti
dncesinde Uretim degisikligine iliskin higbir sinyal yok. Ustelik OPEC —Brent Petrol Vadeli — CRB Endeksi
disi petrol (Ureticilerinin Uretimlerinin arttigi dustndldiginde,

OPEC’in geri adim atmasi ya da OPEC disi Ureticilerle Uretim

kesintisi konusunda fikir birligine varmasi gli¢ gérliniyor.
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Fiyatlardaki ylUkselise karsin fiziksel petrol primleri ise global petrol Brent Petrol Vadeli Egrisi
stoklarindaki fazlaligin baskisiyla zayiflyor.

Dolarin son haftalardaki zayifigi petrol fiyatlarindaki yiikseliste
etkili oldu. Cuma giinku istihdam verisi sonrasi ABD ekonomisine
iliskin iyimserligin pekismesiyle giliclenen dolar, petrol fiyatlarini
baskilayabilir.

ABD toplam petrol kuyusu platformu sayisindaki azalma gegen
hafta da devam etti. Ancak bolgesel olarak bakildiginda en buyuk
kaya gazi alani olan Permian havzasi platform sayisi Aralik ayindan
bu yana az da olsa ilk defa yikseldi. Zaten Uretim agisindan,
platform sayisindaki azalma kadar petrol kuyularinin verimliligi de
onemli.

Arag kullaniminin arttigi yaz mevsiminin yaklasmasiyla ABD’deki

rafinerilerin daha fazla ham petrol isledigini gecen haftaki stok Fonlarin NET Brent Petrol Pozisyonu
verilerinden gordik. ABD rafinerilerinin kapasite kullanimlarindaki 80 300.000
artis bu sekilde devam ederse, ki mevsimsel olarak bu gii¢li bir 70 250000
ihtimal, ABD ham petrol stoklarindaki fazlahgin WTI fiyatlar 60
Uzerindeki baskisi hafifleyebilir; béylece de Brent ile WTI arasindaki | =50 200.000 z
fiyat farki daralabilir. 7_2‘40 150.000 32
. ® 30 100.000 -
Ozetle, petroldeki suni ylkselisin ardindan yavas vyavas bir 20 <0000
diizeltmenin yasanmaya basladigi mevcut konjonktirde, arz fazlasi 10
nedeniyle tepki yukselisleri simirli kalabilir.  Ancak yukarida O e e e e
belirttigimiz tzere, WTI fiyatlari Brent petrole kiyasla daha glicli § § § é g g g g g § § § % 5 § § § E
alabil
muNET (Uzun-Kisa) —Brent Petrol Vadeli
ACIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK

POZiISYON*| DEGIiSiM UZUN DEGIiSiM KISA DEGISiM NET
DOGAL GAZ 1lot =2.500 MMBtus 3.906.293| -162.300 287.076 31.039 122.193 -47.285 164.883
HAM PETROL (BRENT) |1 lot = 1.000 varil 2.664.289 79.058 332.044 -4.334 63.881 -14.366 268.163
GAZOLIN 1lot =42.000 ABD galonu 402.417 5.357 63.177 -595 38.208 106 24.969
KALORIFER YAKITI 1lot =42.000 ABD galonu 387.314 -1.684 38.025 2.614 46.451 -2.574 -8.426

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

Misir fiyatlarindaki diisiis devam ediyor. ABD misir ekiminin hizli Misir ile CRB Endeksi
ilerlemesi, 2015/16 sezonunda global misir stoklarinin az R 320
olabilecegi beklentisinden daha baskin goriniyor. Cin’in misir 525 -

hasadinin ve stoklarinin iyi seviyelerde olmasi (lkenin misir
ithalatinin gegen yila kiyasla yari yariya azalabilecegini gosteriyor.
Bunlarin  yaninda, fonlarin 5 Mayis itibariyla net misir
pozisyonlarini %26 azaltarak -116.985 lot seviyesine dislirmesi de
misir fiyatlari igin tabloyu daha da olumsuzlastiriyor.
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Soya tarafinda, soya yag fiyatlarindaki ytkselis devam ediyor.
Sinirli arza karsilik global soya yagi talebinin gigli olmasi fiyatlar
desteklerken, uzun vadede arzin yeniden bollasacagl beklentisiyle —Misir Vadeli —CRB Endeksi
fiyatlarin dusebilecegi 6ngorist yapilabilir. Zaten soya ve soya
kiispesi fiyatlari halihazirda baski altinda.
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Bugiin agiklanacak USDA raporu dncesinde bugday fiyatlari zayif
seyrediyor. Gegtigimiz haftalarda 500 sent/busel seviyesini kiran Musir Vadeli Egrisi

Chicago Borsasi bugday fiyatlarinin baski altinda kalmasinin nedeni
global bugday arzinin rekor seviyelerde olmasi. Bugday piyasasinin
blylk oyuncularindan olan Rusya’nin Subat ayinda uygulamaya
koydugu bugday ihracat vergisini kaldirmayi disindigu haberleri,
halihazirda arz fazlasi olan piyasada fiyatlar igin kot haber. Son
USDA raporuna gore ABD’nin bugday ekimi de iyi ilerliyor. Her
yerden bugday Uretimine iliskin olumlu haberlerin gelmesi,
fiyatlarin yiikselmesini iyiden iyiye guglestiriyor.

130 dolar/Ibs seviyesini kirip yeniden toparlanan kahve fiyatlari,
Brezilya kahve hasadinin yiksek olacagi beklentisiyle daha da baski
altinda kalacak gibi gériintyor.

Fonlarin NET Misir Pozisyonlari
Haftaya sert bir digslsle baslayan pamuk fiyatlari, ABD pamuk 430 250.000

. . . 420
ylklemelerinin son 5 vyilin ortalamasinin altinda kalmasindan ot

olumsuz etkileniyor. Yarin g¢ikacak USDA raporu o&ncesinde | = a0
Bloomberg anketine gére ABD'nin pamuk dretimi 14,17 milyon | 23%0
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balya olarak tahmin ediliyor. Bu tahmin USDA'nin Subat ayindaki @;32 50.000
14 milyon balya 6ngérisiinin lzerinde. < 260
-50.000
350
Seker ve kakao fiyatlarinda gorilen yikselis bir sire daha devam 340 100.000
™ i . P T 330 -150.000
edebilir. Gana'nin kakao Uretimine iliskin gelen olumsuz haberler T T NV Y BTV T RV
kakao fiyatlarini destekliyor. Ancak Fildisi Sahili Gretimi halen iyi SsisdsdNosacosszaza
goruniyor. SHRRZERIZEERABERAY
mu NET (Uzun-Kisa)  —Msir Vadeli
ACIK HAFTALIK HAFTALIK HAFTALIK
POZiISYON*| DEGIiSiM UZUN DEGIiSiMm KISA DEGiSiMm NET
MISIR 1lot =5.000 busel 1.817.160 46.223 205.145 14.799 322.130 39.401| -116.985
SEKER 1lot=112.000 Ibs 966.974 -22.824 128.361 -3.116 179.489 10.573 -51.128
SOYA 1lot =5.000 busel 888.556 7.064 84.083 4.079 113.263 1.225 -29.180
BUGDAY 1lot =5.000 busel 569.992 23.221 51.174 -578 162.583 3.918| -111.409
SOYA YAGI 1lot =60.000 Ibs 411.477 1.094 82.763 9.409 45.825 -10.757 36.938
SOYA KUSPESI 1lot =100ton 382.696 2.370 54.079 -3.127 55.528 92 -1.449
KAKAO 1lot =10 metrik ton 230.837 4.381 46.807 -856 20.281 1.993 26.526
KAHVE 1lot =37.500 Ibs 219.672 5.891 34.638 -1.763 42.407 914 -7.769
PAMUK 1lot =50.000 Ibs 246.989 19.169 78.635 11.126 22.502 4.113 56.133

* Fonlarin da agik pozisyonu dahil olmak lzere tim agik pozisyonlar
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VADE BiRiM SON KAPANIS HAFTA% 1AY% 3AY % 6 AY % 1YIL%
ALTIN Haz.15 dolar/ons 1.183,00 -0,32% -1,79% -4,77% 1,83% -8,85%
ALTIN (TRY) TL/gram 102,55 -1,09% 0,47% 3,95% 22,60%  18,28%
GUMUS Tem.15 dolar/ons 16,314 -0,77% -0,68% -4,87% 3,47% -17,18%
BAKIR Tem.15 dolar sent/Ibs 290,30 -0,60% 6,08% 12,37% -3,62% -7,06%
PLATIN Tem.15 dolar/ons 1.127,30 -2,05% -3,70% -7,75% -6,85% -21,96%
PALADYUM Haz.15 dolar/ons 780,45 -0,28% 0,57% -0,02% 1,71% -3,73%
DEMIR CEVHERI (%62Fe) dolar/metrik ton 63,02 9,50%  32,59% 2,97% -16,86% -38,67%
DOGAL GAZ Haz.15 dolar/mmBtu 2,802 -0,67% 9,54% 2,86% -24,74% -31,05%
HAM PETROL (WTI) Haz.15 dolar/varil 59,25 0,54%  10,73% 6,14% -23,96% -35,15%
HAM PETROL (BRENT) Haz.15 dolar/varil 64,91 -2,32%  10,11% 5,49% -24,14% -36,75%
GAZOLIN Haz.15 dolar sent/galon 198,64 -2,34% 9,93% 7,29% -14,21% -27,24%
KALORIFER YAKITI Haz.15 dolar sent/galon 194,54 -1,68% 9,85% 4,99% -19,85% -31,59%
MISIR Tem.15  dolar sent/busel 360,5 -0,21% -6,30% -11,37% -9,48% -29,49%
BUGDAY Tem.15  dolar sent/busel 481 1,75% -8,21% -9,84% -11,17% -36,06%
SOYA Tem.15  dolar sent/busel 974 -0,23% 1,88% -1,69% -6,28% -20,81%
SOYA KUSPESI Tem.15 dolar/kisa ton 310,2 -0,89% 0,19% -3,33% -9,32% -19,64%
SOYA YAGI Tem.15 dolar sent/Ibs 33,19 1,72% 6,07% 2,41% -0,15% -19,13%
KAKAO Tem.15 dolar/metrik ton 3.006 4,56% 8,01% 5,22% 3,94% 3,33%
KAHVE Tem.15 dolar sent/Ibs 134,35 1,09% -2,54% -22,36% -29,46% -31,96%
SEKER Tem.15 dolar sent/Ibs 13,48 7,75% 5,48% -9,77% -17,40% -28,07%
PAMUK Tem.15 dolar sent/Ibs 65,39 -1,92% -0,02% 3,47% 3,42% -21,09%
CRB (EMTiA) ENDEKSi 228,85 0,19% 5,14% 0,17% -14,76% -25,26%
DOLAR ENDEKSi (DXY) 95,01 -0,49% -4,36% 0,60% 8,20% 18,91%
USD/TRY 2,6937 -0,73% 2,48% 8,78%  19,23%  29,46%
EUR/USD 1,1155 0,08% 5,20% -1,50% -10,19% -18,91%

Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Sayfada verilen bilgiler genel nitelikte
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imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet
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