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PETROL : Aralik ayina kiiresel piyasalarda ekonomik gelismelerin yani sira ABD’nin iran’a enerji, tasimacilik
ve gemi yapimi sektoérlerinde yaptirim genisletmesi karari gibi siyasi gelismelerin de etkisiyle 112 dolarin
tizerine yiikselerek baslayan petrol, (bu yiikseliste Cin imalat PMI verisinin imalat sanayine dair olumlu
sinyaller vererek, Japonya’nin sermaye harcamalarinin artarak ve ABD’de mali ugurum gériismelerine dair
Hazine Bakani’'ndan yapilan iyimser agiklamalar kiiresel resesyon kacinilabilecegi algisi yaratarak etkili
oldu) bu yiikselisi ikinci giine tagiyamamustir.

ABD'de ISM imalat verisindeki gerileme ve biitce goriismelerindeki tikaniklik petroliin 109 dolar
diizeylerine dek gevsemesine neden olmustur. Cin Komiinist Parti Politbiiro Genel Sekreteri Xi Jinping'in
ekonomik biiylime tokezledigi anda destege hazir oldugunu agiklamasinin ardindan petrol, bu
aciklamalarin biiyiimeye ve dolayisiyla petrol talebine destek olacagi beklentisi ile yeniden 110 dolar
diizeyinin iizerine giksa burada tutunamayarak tekrar 109 $ diizeyine gelmistir.

Petrol bu seviyelerde yoniinii daha da asagi ¢evirerek 7 Aralik’a kadar %3’e yakin deger kaybetmistir.
ABD’de petrol iiriinleri arzinin Temmuz ayindan beri en ¢ok artisi gésterdiginin agiklanmasinin yaninda
3.¢eyrek Euro bolgesi GSYH verilerinin de resesyonu teyit etmesi ile petrol talebinin gerileyecegi beklentisi
petroliin 109 dolardan gevsemesinde ilk adimlari baglatmistir.

ECB Baskani Draghi’nin Euro bolgesinde toparlanma igin 2013 son ¢eyregi isaret etmesi ve ECB’nin asagi
yonlii revize edilmis Euro bolgesi biiyiime beklentilerini aciklamasi ile deger kayiplarini siirdiirmiis, brent
petrol varil fiyati 106$ seviyelerine dek gerilemistir.

Petrolii Aralik ayinin ikinci haftasina baslarken 108 dolarin ilizerine atan gelismeler ise diinyanin en biiyiik
iki ekonomisi ile ilgilidir; ilk olarak Cin’de agiklanan sanayi iiretim verisinin petrol talebinin artacag
seklinde algilanmasi, yine Cin’de ham petrol isleme faaliyetlerinin yilhk bazda %9,1 artarak rekor kirmasi
ile ABD’de mali ugurum goriismelerinin yeniden baslamasi ...

FED’in yil sonunda bitecek olan operation twist yerine 45 milyar dolarlik ek hazine tahvil alimi agiklanacagi
beklentisinden moral bulan petroliin kazanglarini genisletmesinde Suudi Arabistan’in OPEC toplantisinin
oldugu giin petrol iiretimini giinliik 9,5 milyon varille bir yilin en diisiik seviyesine indirdigi haberleri de
etkili olmustur. Suudi Arabistan, bu indirime gerekce olarak ABD'de artan iiretimi ve diisiik ekonomik
biyiimeyi gostermistir. Bu gelismelerle FED toplantisi éncesi brent petrol 109 $ lizerine ¢ikmig, FED’in
varlik alimlarini genisletmesi ile bir haftanin yiiksegine ¢ikmistir.

Ancak emtialarin pek ¢ogunda gérildiigii gibi petrolde de FED Baskani Bernanke’nin FED’in mali uguruma
boyutu nedeni ile yapacak bir seyi olmadigini bildirmesi ile haftanin en yiiksek seviyelerinden gerilemeye
baslamis, brent petrol varil fiyati tekrardan 106 dolara dek gerilemistir.

ABD’de sanayi lretiminin aciklanmasi ve Cin’den gelen 6ncii imalat PMI (satin alma yoneticileri endeksi)
verileri petroliin bu disusii durdurmasina imkan saglamis, bu imkan 108 dolarin lizerine dogru bir yiikselis
hareketi olarak degerlendirilmistir.

Ayrica Japonya’da erken genel secgimlerin LDP tarafindan kazanilmasi ile LDP’nin segimler oncesinde
belirttigi parasal genislemeleri yapacagi beklentisi de petrolde yiikseliste etki gostermis, fiyatlar, yeniden
toparlanmaya baslamistir.

Litfen son sayfadaki cekinceyi okuyunuz. Sayfa 1
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Diinyanin en biiyiik ham petrol tiiketicisi ABD'de biitge goriismelerinin yiiridiigiine dair iyimserlikle
toparlanmayi siirdiiren brent petrol, Baskan Obama’nin mali ugurum gériismeleri kapsaminda yeni bir plan
sunmasindan olumlu etkilenerek 108 dolar seviyesi lizerinde gii¢ toplamayi siirdiirmistiir. Ayrica Senato
Cogunluk Lideri Ried’in mali ugurum ve biitge goriismelerinin tamamlanmasi icin Noel sonrasini yani 26
Aralik’1 isaret etmis bu da olumlu havayi pekigtirmistir.

ABD’de Enerji Bakanhgi verilerinin stoklarin 12 Ekim’den beri en diisiik seviye olan 371.6 milyon varile
geriledigini gostermesi, petrol tiiketiminin bu yilin en yiiksek ikinci seviyesine yiikseldigini ve kalorifer
yakiti ve dizelin de iginde bulundugu distile iiriinlerin tiiketiminin ise 2012'nin yiiksegine ¢iktigini bildirmesi
ile petrol 110 dolar seviyesinin iizerine ¢cikmistir.

Temsilciler Meclisi Baskani Boehner’in B Plan’ni temsilciler meclisinden gegirme tasarisinin
Cumbhuriyetgilerin oylamaya katilmamasi ile suya diismesiyle goriismelerin 2013’e kalacagi beklentisi
olusmus, brent petrol de mali ugurumun getirecegi resesyonun talebi kisacagi korkusu ile satiglarla
karsilasarak 109 dolarin altina dek gevsemistir. Brent petroliin yaninda ICE Futures’da Subat vadeli NYMEX
kontratlari da 21 Aralik'ta %1.6 ile iki haftay agkin siirenin en hizli diigiisiinii gergeklestirmistir.

Noel sonrasi Birlesik Arap Emirlikleri'nde (UAE) terdrist saldiri planlayan bir hiicreye mensup iyelerin
tutuklanmasinin siyasi glindemi isitmasinin yani sira ABD Baskani Barack Obama'nin Hawaii'deki Noel
tatilinin ardindan mali ugurumu goriismek icin Washington'a donecegi haberleri ile brent petrol ve NYMEX
petrol yaklasik 2 ayin zirvesine gelmis, en yiiksek 111,49$ seviyesini test eden brent petrol sonrasinda da
110 dolar seviyesine iizerinde tutunmayi siirdiirmiistiir.

2013’e baslarken ABD’de mali ugurum konusunda uzun zamandir beklenen uzlagsmanin saglanmis olmasi
ile kiiresel ekonomide resesyon icin asagi yonlii en biyiik risk ortadan kalkmis, talebin kisilmayacagi
beklentisini besleyerek brent petroliin 112, NYMEX petroliin ise 93 dolarin iizerine ¢ikmasini saglamis, FED
toplanti tutanaklarinda politika yapicilarin parasal genigslemelerin 2013’te sonlandirilmasi yéniinde goriis
bildirmeleri ile brent 111 dolar seviyesine, NYMEX de 92%’a y6nelmek durumunda kalmistir.
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Litfen son sayfadaki cekinceyi okuyunuz. Sayfa 2
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2012 yilinin son geyreginde 106,50-110,70 $ bant araliginda dalgal bir seyir izleyen brent petroliin, mali
ucurum anlagmasi ve Cin’den gelen imalat PMI verilerinin imalat sanayinde genislemenin devam ettigine
isaret etmesi, Japonya’da ekonomide talebi ve toparlanmayi canlandiracak formiiller {izerinde ¢alismalarin
hiz kesmeden siiriiyor olmasi, petrol talebi agisindan (bu ilkelerin diinyanin en biiyiik 3 petrol tiiketicisi
olmasi sebebiyle) umut vericidir. Bu nedenle 2012 son geyrekte goriilen yatay kanaldaki hareketin yiikselis
egilimine cevrilmekle birlikte Ortadogu’da sicak giindem maddeleri ile jeopolitik risklerin yiikselmemesi
durumunda yiikselisin daha sinirli kalmasi beklenebilir.

Bu noktada 2012 boyunca belli araliklarla hep ayni taahhiitte bulunan Suudi Arabistan Petrol Bakani’nin
aciklamalarini hatirlatmakta fayda goriiyoruz. Her arz sikisikhgi riskinin dogmasi ihtimalinde veya fiyatlar
yiikselis egilimine girdiginde Suudi Arabistan ek arz 6nermekte, fiyatlarin 100 dolar seviyesinde dengeye
gelmesi gerektigini bildirmektedir.

Bu nedenle yiikselis hareketinin 112,40, 113,45 ve 114,50 seviyeleri hedeflenerek ger¢eklesmekle birlikte
kar realizasyonlari ile karsilasmanin olasi oldugunu ve 111,60 $ seviyesi lizerinde tutunulmasinin yiikseligin
devami agisindan ilk sinyal olarak goriilmesi gerektigini diislinmekteyiz. Asagi yonlii harekete neden olacak
bir kar realizasyonu degil de satis baskisinin yasanmasi durumunda ise destekler sirasiyla; 110,95 / 109,40/
107,65 S seviyeleri olarak karsimiza ¢itkmaktadir.

111,60 dolar iizerinde tutunulamaz ve jeopolitik giindemle bir baski ile itici glic bulamaz ise orta vadede
hareket arahig1 da 111,01-106,70$ olacaktir.

Litfen son sayfadaki cekinceyi okuyunuz. Savyfa 3
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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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