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Yeni yil sonrasi 2013’iin ilk islem giiniinde ABD’de Senato ve Temsilciler Meclisi’nin onayladigi
biitce anlagsmasinin ile mali ugurum sorununun gegici de olsa halledilmesine giimiis, 31,50%’a
dogru bir yiikselis ile yanit vermistir. Ayrica Cin’de agiklanan HSBC ve resmi imalat PMI verilerinin
imalat sektoriinde genislemenin devamina isaret etmesi de yiikselise katki saglamistir.

Giimiusii bu vyiikselisin ardindan 29,508’in altina getiren unsur ise kar realizasyonlar ile
gevsemenin FED FOMC tutanaklarinda politika yapicilarin bir kisminin aylik 85 milyar dolari bulan
tahvil alimlarini 2013’te sonlandirma yoniinde goriis bildirmis olmasi ile devam etmesidir ancak
ABD’de istihdam verilerinin toparlanmanin istenen diizeyde olmadigini géstermesi ile parasal
genislemelerin émriine dair daha iyimser beklentiler olusunca giimiis yeniden 30 $ seviyesini
asmigtir.

ABD’de Alcoa Inc. sayesinde iyi baslayan bilan¢o sezonunun iyimserligi ile 30,57%’a yiikseldikten
sonra kar satislari 30$ diizeyini kirma egilimine giren giimiis, Cin’de beklenenden hizli biiyiiyen
ihracatin biiyiimeye dair yarattig iyimserlik ile yeniden yiikselise gegmis, ECB Bagkani Draghi’nin
2013 yih icin toparlanma o6ngériileri ve ECB’nin toparlanma sinyalleri gelene dek uyguladig
programdan cikis gergeklestirmeyecegini agiklamasinin destegiyle 31 dolar sinirina ise ulagsmistir.

31 dolar sinirindan Cin’de agiklanan TUFE verisinin iilkenin para politikasini gevsetmek igin alani
daraltmasiyla dénen giimiis yeniden 30 $ destegine ydnelmis, Japonya’nin ekonomide biiyiimeyi
destekleyici 10.3 trilyon yenlik tesvik paketinin ardindan ABD’de bor¢ tavani miizakerelerinin
hizlanma egiliminde olmasinin iyimserliginden yararlanmis, Draghi sonrasi dolardaki gevsemenin
de devam etmesinden yarar saglayarak 30,80 dolar seviyesini asmis, yeniden 31 dolara
yonelmisgtir.

Bu seviyeleri ABD’de beklentilerin lizerinde karhlik agiklayan sirketler ile asarak giiclendiren
glimiis, Cin’de acgiklanan 2012 4. Ceyrek biiyiime verisinin beklentileri asarak %7,9 ile llke
ekonomisinde yavaslamanin durduguna isaret etmesi ve iilkede sanayi iliretiminin de beklentileri
asmasi sonucu 31,90 seviyesini asarak ( 200 giinliik ortalamasi 31,50 dolar seviyesindedir) 32
dolar/ons seviyesini hedeflemeye baslamis, ancak ABD’de bor¢ tavani giindeminin yeniden
isinmasiyla gevsemisse de Japonya Merkez Bankasi’'nin ucu agik tahvil alim programi ilani ile 32
dolari asmis, 32,47 $’a dek yiikselmistir. ( 100 giinliik ortalama 32,40 dolar seviyesinde
bulunmaktadir)

IMF’nin kiiresel biiyiime tahminleri asagi yonlii revize etmesi altina oldugu gibi, dolar lizerinden
fiyatlanan giimiise de gii¢ kaybettirmeye baslamis, ardindan da ABD’de Temsilciler Meclisi’nin
borg tavani erteleme onerisini onaylamalarina ve Cin’den olumlu gelen PMI verilerine ragmen,
32,50$ sinirindan baglayan kar satislarinin devam etmesiyle 31,70 dolara gevsemistir.

Cin ve ABD’den gelen oncii imalat PMI’larin imalat sektorlerinde genisleme sinyalleri vermesinin
yaninda Euro bdlgesi bankalarinin ECB’ye LTRO geri 6demesini beklenenin yaklagik %50 lizerinde
bir miktarda 30 Ocak’ta yapacaklarini bildirilmesi ile dolarda deger kaybina ragmen giimiis de
30,75 dolara dek gevsemistir. Bunda da talepteki azalmanin fiyatlara olumsuz etkisinin, dolardaki
gevsemenin olumlu yansimasina baskin cikmasi etkendir. iyilesen risk istahi, (ki bunu Ocak ayinin
sonlarinda sorunlu Euro bdlgesi iilkelerinin bor¢lanma maliyetlerinde diisiisten de izledik) giiven
araci olarak dolar, altin, gimis gibi enstriimanlara olan talebi azaltmaktadir.
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seviyesini asmasini saglamls, ABD

ekonomisinde biyliime verilerinin 2009
yilindan bu yana ilk kez daralmaya isaret
etmesi ile FED’den ekonomiyi destekleyici
adimlarinin devam ettirilecegi beklentisinin
artmasi sonucunda dolardaki gevseme ile
32 dolar seviyesi asiimigtir.

Bu seviyenin iizerindeki giiglii durug da hem
ABD’de agiklanan biiyiime verisinin 2009
yilindan bu yana ilk kez daralmaya isaret
etmesi ile Kongre’den biitceye dair
umutlarin artmasi hem de FED’in FOMC
toplantisi sonrasi Ocak ayinin son islem
giiniinde FED’in gozle gorilir toparlanma
ile istihdam piyasasinda kalici iyilesme
saglanana dek diisiik faiz ve tahvil alim
politikalarini devam ettirecegi aciklamasi
sayesinde korunmustur.

Cin’de imalat PMI verileri her ne kadar sektorlerde genislemeye isaret etse ve glimiis de bir sanayi
metali olsa da, hem resmi PMI verisinin sektorde geniglemnin hiz kestigini gostermesi hem de hizi
azalsa da genislemeyi siirdiiren sektérlerin parasal genislemeler konusunda TUFE’nin ardindan
alani daraltmasi ile giimiis bu seviyelerden bir miktar deger kaybi ile karsilasarak 31,50 seviyesi
etrafinda yataya yakin bir seyir izlemeye baslamistir.

Subat ayina baslarken Cin’de resmi ve HSBC imalat PMI verilerinin ve ABD’de Markit PMI verisinin
iki lokomotif ekonomide de imalat sanayinin genislemeye devam ettigini gostermesi tiim sanayi
metallerine destek olmus, ABD’de tarim disi istihdamin da beklentilerin altinda kalmasi ile
ekonominin FED tarafindan tahvil alimlan ile desteklenmesi beklentilerini artirmasi ile giimiis de
tekrar 32 dolarin ilizerine giktiktan sonra 31,60 dolar seviyesi lizerinde hareket etmeye baglamstir.

Gumiigiin 6numiizdeki donemde kiiresel biiyiime beklentilerinin iyilesmesine neden olacak
gelismeler halinde asarak destek yapmasi gereken ilk seviye 32,55 dolar olacaktir, bu seviye
destek yapilirsa 33 ve 33,50 dolar direngleri hedeflenebilir. Geri ¢ekilmelerde ise ilk destek 22
gunliik hareketli ortalamasi olan 31,40 dolar, daha asagida ise 30,90$ ve 30,25 $ seviyeleri
olacaktir.
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CEKINCE :

Bu rapordaki bilgi ve fikirler Turkish Yatirim tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenerek hazirlanmigtir. Turkish Yatirim bu bilgilerin dogrulugu veya biitiinliigii konusunda bir garanti
veremez. Raporda yer alan yatirim, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatinnm danismanlig1 hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir.
Bu rapordaki goriisler, tahmin ve projeksiyonlar raporu hazirlayan analistlerin fikirlerini yansitmaktadir.
Analist/ler goriis ve tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkina sahiptirler. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmigtir. Turkish Yatirim ve personeli bu rapordaki bilgilerin eksikliginden veya
yanlishgindan dolayi higbir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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