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ALTIN 2020 yilina yatinmeisina kazandirmasiyla damga vur-

mustu. 2021°e de damgasini vurdu ancak bu kez sert fiyat ha-
reketleriyle. Y1l boyunca beklentilerin oldukca iizerinde inis ve
ctkislar yasanan altin fiyatlarina son darbeyi gecen hafta ABD
Merkez Bankasi (Fed) vurdu. Banka yayimladigi tahminlerde
2023'te iki faiz artirimu yapilmasini, oniimiizdeki ti¢ yil icinde de
enflasyon beklentilerini yukari yonlii revize ettigini kamuoyuna
duyurdu. Iste bu aciklama Fed'den daha geg faiz artirimu bek-
leyen piyasa oyunculan iizerinde soguk dus etkisi yaratti. Acik-
lamanin hemen ardindan dolar giic kazanirken altin fiyatlarin-
da yeni bir diisiis dalgas: yasanmaya baslandi. Simdi herkes “Bu
diisiis devam eder mi”, yoksa “Altin fiyatlari icin kritik dnemde
olan ABD Dolar: ve Fed kararlari sonrasi ilk sokun ardindan to-
parlanma m1 yasanacak” sorularina yanit aramaya baslad.

FIYATLAR DALGALANDI
Dilerseniz piyasadaki beklentilerden énce altinda yil boyunca

- Altinda
sonbahar
senaryolan

FED’den gelen aciklamalar altinda
yeni bir satis dalgas: ortaya cikardi.
Yukar: cikis beklentisi sonbahara kald.
Uzmanlar, “Altinda orta/uzun vadeli
diisiiniin. Gram altinda 450-475 TL,
ons altinda 1.770-1.765 dolardan alim
yapan kazanacak” diyor...
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yasanan sert fiyat hareketlerini bir hatirlayalim. Yila 2020 yilin-
daki muhtesem performansini siirdiirecek beklentisiyle baslayan
altin ilk tic ayin sonunda yatirimeisini bu kez tizdii. Mart ayinda
ons bazinda 1.700 dolara, gram bazinda ise 399 TL'ye gerileyen
fiyatlar, nisan ve mayis ayinda ise yine aym sertlikte bu kez yiik-
selise gecti. Ons bazinda 1.900 dolara, gram altin bazinda tim
zamanlarin en yiiksek seviyesi olan 534 TL'ye cikan altin, hazi-
ran aymna yil boyunca gordiigii en yiiksek seviyelerden baslad
ancak cikisin devami gelmedi ve haziran altin yatinmeisi icin ¢ok
da parlak gecmedi. Ay boyunca tiim diinya Fed’in kritik FOMC
aciklamasina kilitlendi ve Fed piyasalarin beklentisinin 6tesinde
faiz artinm kararini 2023’e aldigini duyurdu. Aciklamanin ardin-
dan ons altin 1.800 dolarin altimi goriirken, Tiirkiye’de TL kar-
sisinda tirmamsa gecen dolar kurunun etkisiyle gram altin fiyati
kisa siirede 500 TL'nin altina indi. Cuma giinii panik havasi azal-
masina karsin, altin haftay1 ons bazinda 1776 dolardan, gram al-
tinda ise 499 TL'den tamamladi.

GRAM MI, ONS MU?

Simdi herkesin aklindaki soru, bundan sonra altinin nasil bir
seyir izleyecegi yoniinde. Oncelikle sunu belirtmekte fayda var,
uzmanlarin genel gériisii altina yatinm yapmay: diisiinenlerin
ons altina degil gram altina yatirim yapmalar: yoniinde. Bunun
en temel nedeni gram altinin sadece ons altin fiyatindan degil
dolar kurundaki hareketten de etkilenmesi. Dolayisiyla diinya-
da altinin fiyati diigse bile icerde kurlarda yasanacak yiikselisle
bu diististin telafi edilecek olmasi. Yatirimer bu sayede hem al-
tinin getirisine ortak olurken, hem de kura karsi kendini hed-
ge etmis olacak. Bunun en yakin 6rnedini gecen hafta gordiik.
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2010'dan bugtine altinin seyri
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Ons /Dolar Gram/TL
1113 | 55
1.438 71
1639 95
1594 83
1263 | 88
1183 | 98
1234 | 111
1247 146
1322 | 168
1293 | 233
1680 360
1985 | 453
1776 499

Nost: Tablodaki rakamlar o yilin 1 Ocak verileridir

Hangi metal daha sanshi?

YAPI KREDi PORTFOY

Altin ile birlikte gimiisiin de 6n planda olacagmn tahmin

ediyoruz. Mevcut durumda, sanayi emtialariciddi fiyat artislari
gdrmesine radmen, altin ve gimds fivatlarinin cGrece daha

diisiuk seviyede kalmasi stz konusu. Haber akisneg gire

tzellikle altin ve giimiis fonlarinin cazip olabilecejini diigiiniiyoruz. Bu
beklenti dogrultusunda yine risk/getiri dengesi gézetilerak altin fonunun i
yani sira islem kolayhgi saglayan giimis fonlar: da portféylerde ver alabilir. @*

“ABD ENFLASYONU ONEMLI"”

Yapi Kredi Portfoy, Yatinm, Kantitatif Ana-
liz ve Arastirma Boliim Midiri Ozan
Gokler'e gore, altmm Gniimizdeki di-
nem seyri ABDnin enflasyonu kontrol
aluna alip almayacafma gére belirlene-
cek. Son FOMC aciklamasinda iz ar-
tislarima iliskin giclid bir sinyal verildi-
gini hatirlatan Gokler, “Ancak mevcut
durumda yiizde 5 clan ABD enflasyon
sevivesing karsihk, bunun zaman icin-
de yizde 2.0-2.5 araliginda olusacag ve
2023’ kadar iki adet faiz artisi vapilabile-
cedi yonundeki FED iiyeleri beklentile- gzan Gokler

ri paylasildi. Bunun yeterli olup olmaya-

cagl ve enflasyonun ashinda nasil bir seyir

izleyecegi cok omemli. FED politikasmn enflasyonu kontrol al-
tina almakta yetersiz kalmasi durumunda altin fiyatlan yliksek
seyrini surdarebilit™ diyor. Ons altinda yaklasik bir yillik hare-
ketli ortalamanm 1.800 dolar seviyesinde bulundugunu da ha-
tirlatan Gokler, dmimiizdek: siirece iliskinse su tahminde bu-
lunuyor:

“Bu seviyelere FED'in son aciklamasinin ardindan yaklasildi.
Buradaki destek Onemli. 1.950'min iizerine cikacak bir seyirde
ise yeni bir yukan yonli trend baslayabilir. Yaturimeilara, port-
foylerine altin fonu almala i, orta/uzan vadeli bir bak:s acisi ile
varhik alokasyonu kapsaminda yatrimemn risk/getiri beklentisi
dogrultusunda belirli oranlarla ahm yapmalarii onermeye de-
vam edivoruz.”

icinde bulundugumuz bu siirecte yatrimeilarin portfoylerine
koruma amach olarak yiizde 10-20 alun ve altina dayal enstri-
manlar alabilecegini de soyleyen Gakler, haber akisina gore se-
nenin sonuna dogru ons bazinda kritik seviveler takip edilerek
pozisyonlarin artrabilecei gbrisiinde.
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