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nflasyon bir paranin alim
glcunun darbe almasidir.
Bununla savasmak igin yati-
rimcilar, merkez bankalari ve
hatta vatandaslar genellikle altin alirlar.
Bazi uzmanlar bunu ‘korku ticareti‘ola-
rak nitelendirir. Analistlere gore 2017'de
‘korku ticareti’devam edecek. Analistler,
gecen yil yuzde 8'den fazla yukselen
altinin ons fiyatinin bu yil 1.500 dolarin
Uzerine ¢ikabilecegini distunuyor.

Altin bu yila hizli bagladi. Ocak ayi-
nin ortasinda 1.220 dolari test eden
altin, daha sonra ABD Dolari'ndaki
yUkselisin etkisiyle kazanimlarinin bir
kismini geri verdi ve spot piyasada bir
ara 1.184 dolara geriledi. Ancak Trump
yonetiminin atacagi adimlar, ABD Mer-
kez Bankasi'nin (FED) alacagi kararlar
ve dolar endeksi 6nimuzdeki donem
altin fiyatlarinin yonuind belirleme-
sinde en 6nemli faktorler olacak. Bu
cercevede, piyasalarda kafa karisikhig
oldugunu séyleyen uzmanlar, Trump
politikalarinin uzun vadeli etkilerine
yonelik daha belirgin fiyatlamalar ya-
pilmaya baslanmasiyla givenli liman
altina talebin artabilecegini dustntyor.

ABD ve Cin'in etkisi

Trump'in politikaci korumalarinin
ABD'de Uretim maliyetlerini yukselt-
mesi Ulkede enflasyonu destekleye-
cek. Ozellikle baska Ulkelerde Uretile-
rek ABD'ye gelen mallara uygulanmasi
beklenen yizde 35'lik tarifenin tiketici-
ye 6nemli 6lclide yansimasi bekleniyor.
Diger yandan azalan regllasyon, vergi
indirimleri ve altyapr harcamalari da ta-
lebi artirarak enflasyonu destekleyecek.

Gin'deki uygulamalar da altini
besleyecek. Cin'de devam eden mali
canlandirma énlemleri ve yukselen
konut piyasasi kredilerde yiksek artisa
neden oluyor. Konut fiyatlarindaki
asirl ytkselisin ardindan dizenleyici
otoritenin konut piyasasi balonunun
onlne ge¢meye calistigr gdzleniyor.
Bunun ardindan Cindeki spekdlatorler
GinYuani cinsinden varliklarini hedge
etmek icin emtia piyasalarina yoneli-
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yor. Bu enflasyonist uygulamalar, spekula-
tif yatinmlari artiracak ve altina dayali hisse
yatirim fonlarina girisi yikseltecek.

1.575 dolar beklentisi

Altinda kisa vadeli hareketlere bakildi-
§inda asagi yonlu ivmede 1.170 dolar des-
tegi izlenebilecekken yikselislerde 1.235%
dogru tirmanis olabilecegdi belirtiliyor. Orta
vadede ise altinin daha da guclenebile-
cegi ifade ediliyor. HSBC, 2017'de altinin
ortalama 1.410 dolardan islem gorecegini,
yil sonuna altin fiyatlarinin 1.575 dolara ¢I-
kabilecegini dngoriyor. UBS, altin fiyatla-
rinin bu yil ortalama 1,350 dolardan islem
gorebilecegini tahmin ediyor. Credit Suisse
yilin ilk ceyreginde altin fiyatlarinin 1.500
dolari gorebilecegini distinuyor. Bankanin
yilin itk ceyreginde ortalama fiyat beklentisi
1.275 dolar, son ceyrekte ise 1.400 dolar.
Yillik ortalama fiyat beklentisi 1.338 dolar.
Credit Suisse, fiyatlarin 2018'de ortalama
1.375 dolar olmasini bekliyor. RBC Capital'in
2017 yili ortalama fiyat beklentisi 1.245 dolar.
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Altinin yiikse

politikalarinin yarattigi ticaret savasi riski,
ingiltere'nin AB'den ayrilma siireci, Avru-
padaki secimler gibi siyasi ve jeopolitik
riskler altin alimina destek olacak. Altin
genellikle krizdénemlerinde en iyi perfor-
mans gosteren varlik olarak biliniyor.

ABD hisse senedi piyasalarinin asiri

degerlenmesi: ABD hisse senedi piyasalari
rekor seviyede. Ancak Trump'in ekonomide
cok hizli bir sekilde olumlu etki yaratmasi
beklenmiyor. Rekor seviyedeki hisselerde
yasanabilecek sert bir dizeltme altina
talep yaratabilir.

Asya’da ekonomik canlanmanin devam
etmesi: Asya hala diinyanin geri kalanin-
dan hizl blytyor ve emtia talebi strecek.
Asya Ulkelerinde blylime ve altin talebi

indistan’in gectigimiz yil dunya
altin talebindeki artista ylzde 50 olan payi-
nin, bu yil ytizde 60'a ¢cikmasi bekleniyor.

ABD’de bor¢clanmanin artarak devam
etmesi: ABD'nin federal borcu 19.96
trilyon dolar civarinda. Ulkenin kamu borcu
20 trilyon dolarr astiginda uzmanlara gére
bu dolar tGzerinde baski olusturacak. Bu da
altina yarayacak.

Diinyada enflasyonun yiikselmesi:
ABD'de enflasyon ytizde 2.3 ile aralik ayin-
da son 5 yilin en yuksek seviyesine ¢ikti.
Fed, enflasyonun endise yaratacak seviye-
de olmadigini distinuyor, bu da fiyatlarin
yUkselis alani olduguna isaret ediyor.
Duinya genelinde de enflasyon yukseliyor.
Almanyada 2013'ten bu yana en yuksek



aralikta, 2011'den bu yana en yukse
seviyeye cikmisti. Enflasyon, tahvil ve diger
sabit getirili varliklarin cazibesini azaltirken,
altinin parlamasina yardimci olur.

Altina erisimin kolaylagmasi: internet'in
yayginlasmasi, ETF'lere (hisse yatirnm
fonlari) erisimin kolaylasmasi altini daha
ulasilabilir yapti.

Nakitsiz ekonomik sistemin gliclenmesi:
Nakdin azaldigi ve nakitsiz ekonomik sis-
temlerin glclenmeye baslandigi ortamda
altin gvenli bir islem araci olarak ortaya
cikiyor.

Artan para arzi: FED, para politikasini
sikilastirmaya calissa da, diinyanin geri
kalaninda gevseme hamleleri strdyor. Av-

devam ediyor. Asya ekonomilerinde
merkez bankalarinin bilancolari byuyor.
Gectigimiz gunlerde Cin Merkez Bankasi
para piyasalarina 164 milyar dolar enjekte
etti. Para arzinin para birimlerinin degerin-
de distst gindeme getirmesi halinde,
altinin cazibesi artabilir.

Altin madenlerinde arzin azalmasi: Yeni
altin rezervleri bulmakta zorlanan maden-
cilerin Uretimi yavaslamaya basladi. Son 10
yilda arastirma butceleri 10 kat artsa da,
yeni altin rezervi kesfi 2006'ya gore ytizde

85 azalmis durumda. Ustelik yeni kesfedilen
yerlerde altin cevheri miktari daha az. Bu da

arz Uzerinde olumsuz etki yaratabilir.

Altinda giivenli yatinm algisinin
yeniden guiclenmesi: Gectigimiz yilin ilk

.300 dolar/onsun uzerine ¢ikarken,
2016'nin tumunde fiyatlar ylzde 8'in
Uzerinde artis gosterdi. Bu yil da altin
fiyatlari ytkselis trendinde. Gegtigimiz hafta
fiyatlarda artis ylzde 51 buldu. 3 yil art arda
yasanan dususlerden sonra 2016'da altina
karsi gtivenli liman algisinin altin lehine
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