GUMUS'VE
SARIMETALDE
RALLI;DEVAMT
EDECEKMI? SSes

Yiizde 30'dan fazla yukselerek en iyi
performans gosteren emtia lirtinu olan 5§
gumiusiin yeni rekorlar kirmasi bekleniyor.
Genel olarak yukari egilimini koruyan ons

. altinda y|I sonu tahmlnlerl ise 2 400-2.500
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oronavirts vakalarindaki artis
yatinmcilari degerli metallere
yoneltmeye devam ediyor. Sari
metal altinda ralli devam ediyor
ve her yUkselis yeni bir rekor getiriyor. Altin
gibi gtvenliliman alimlariyla yikselen gu-
mus fiyati ise ayrica genis caph endistriyel
kullanimdan da destek buluyor.

GUmUs 1979 yilindan bu yana yaptidi en
buyuk aylik atagin ardindan énce 26 dolar/
onsluk kritik direng seviyesini kirdi. Sonrasinda
ise yukar yonlt hareketini hizlandirarak 6nce
28 ve ardindan hizla 29 dolar barajini gecti.

Analistlere gore ¢cok hizl kosan gu-
mus yorgun distp bir sdre soluklanmak
isteyebilir, ancak kuresel ekonomiye iliskin
belirsizliklerin dolari baskiladigr ortamda
gUmuste yukselis beklentileri korunuyor.

Piyasalara bakildiginda gimus fiyatla-
rini negatif yonde etkileyebilecek 6nemli
ekonomik gelismelerin olmamasina karsin
fiyatlarda psikolojik sinirin asilmasi kimi
uzmanlara gore giimuste konsolidasyon
beklentisi doguruyor.

Fiyatlarda bir
diizeltme yasanabilir

isvicre merkezli finans kurulusu Credit
Suisse, 26.09/22 seviyesini asan gimusteki
¢ikisin ‘gecici’ olarak duracagina inandik-
larini ancak beyaz metalin orta vadede
kendine yeni direng seviyesi olarak 30.72
dolari sececegini belirtiyor.

Sonrasinda ise 35.23/35.36 dolar sevi-
yesinde daha zorlu bir sinav ile karsilasa-
cagi belirtiliyor.

Alman bankacilik grubu Commerz-
bank da gimds fiyatlarinda duzeltme ya-
sanabilecegdini savunan tarafta.

GUmuUsin performansi agisindan
onemli bir gosterge olan altin/gimas
rasyosunda dikkat ¢ekici bir gerileme
gorultyor. Bir ons altinin kag ons glimus
aldigini gosteren bir rasyo, Mart ayindaki
126 seviyelerinden son Ug¢ yilin en dusik
seviyesi olan 73'e kadar geriledi. Burada
gumdusten gelebilecek yorulma sinyalle-
rine dikkat edilmesi gerektigini belirtiyor
uzmanlar. Fakat glimus biraz nefeslendik-
ten sonra uzmanlara gére gindemdeki
yerini yeniden alacak.

GUmUs rasyosunun, gimdas fiyatlarinin
50 dolara ulastigr yillarda 33 seviyesine
kadar indigini hatirlatarak, gdmusun halen
altindan daha yUksek performans gos-
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Altin/giimiis rasyosu Giimiig madenlerindearz  Giimiis fiyatlari son 3 ayda

hizh geriliyor (1 onsattinin azaliyor ve yakin zamanda yaklasik 14 dolar artti ($/ons)
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terme potansiyeli oldugu ifade ediliyor.
Parasal tesvikler, negatif faiz ortami ve
ekonomik aktivitelerin Covid-19 6nce-
si ddnemine dénme sirecinin uzun bir
vadeye yayllma beklentisi gimusin po-
puler yatirim olarak gtindemde kalmasini
saglayabilir. Bu sebeple geri ¢cekilmelerin
orta ve uzun vadedeki ylkselis beklentisi
nedeniyle alim firsati olarak gorulebilecegi
dile getiriliyor. 26 dolarin Gzerinde kalic
hareketlere gectigi zaman guimds igin 35
dolara kadar gidecek yeni bir alan agilabi-
lecegi savunuluyor.

Bes yil aradan sonra
ilk kez acik verecek

GUmuste yukselis beklentisinin ko-
runmasi icin bir neden daha var; arz
dustyor. Kiresel glimus Uretiminin yak-
lasik ylzde 40'in1 gerceklestiren Peru ve
Meksika madenleri pandemi nedeniyle
bu yilin baslarinda kismen kapatildi. Sek-
torde toparlanma baslasa da Covid-19
vakalarinin artmasiyla bazi madenler
yeniden kapatilmak zorunda kaldi. Ulus-
lararast GUmuUs Enstitlsy, bes yildir ilk
kez glimus piyasasinda acik verilecegi



tahmininde bulunuyor.

Yizde 30'dan fazla yukselerek en iyi
performans gosteren emtia UrtinU olan
glmusin madenlerde Uretimin aksama-
sindan destek bulmaya devam edecegi
belirtiliyor. Altin gibi glvenli liman alim-
laryla yUkselen gimus fiyati, ayrica genis
capli endUstriyel kullanimdan da destek
buluyor. GimUs Enstitisd, bu yil Latin
Amerika'da Uretimin ylzde 13 gerileye-
cedini ve kiresel arzin ylzde 7.2 dUsece-
gini 6ngoruyor. Latin Amerika’nin giimus
dretiminin 100 milyon gtnes paneli ya-
pimina yetecek kadar yani 67 milyon ons
gerileyecedi tahmin ediliyor. Beyaz metalin
fiyatinin yUkselmeye devam edecegini du-
stinen CRU Group kidemli analistlerinden
Paul Wiggers de Vries, ikinci dalgaya bagli
kapanan madenler arasinda “diinyanin en
blyUk gimUs Ureten madenlerinden bazi-
larinin yer aldigini ve bunun 2020 igin bek-
lenen glimus Gretimi rakamlarini dnemli
Olcide azalttigin" sdylayor.

Pandemi dncesinde bu yil madenler-
deki glimUs arzinda ylzde 4.5 artis 6ngo-
ren CRU, simdi ise Uretimde yizde 4 diisUs
bekliyor. En fazla risk ise Peru'daki maden-
cilik projeleri ve faaliyetlerinde gorilayor.

BMO Capital Markets emtia arastir-
malari bolim baskani Colin Hamilton'a
gore de pandemi, arzi sekteye ugratmaya
devam edecek. Hamilton, vakalardaki yUk-
selis goz 6niline alindiginda tecrit tedbir-
lerinin yeniden gindeme gelebilecegini
ve bunun fiyatlara yansiyabilecegini dile
getiriyor.

Asi bulunursa giivenli
limana ihtiyag azalir

Diger yandan sari metalde rallidevam
ediyor ve her yukselis yeni bir rekor getiri-
yor. Genel olarak yukarr egilimini koruyan
ons altinda yil sonu tahminleri ise 2.400-
2.500 dolar seviyesine kadar yukseldi.
Ancak uzmanlara gore sert yikselisin kar
satisi riskini canli tuttugunu unutmamak
gerekiyor.

Ozellikle asi tarafinda somut bir so-
nuca ulasiimasi guvenli liman ihtiyacini
azaltacagi icin degerli metallerden c¢ikisl
tetikleyebilir. Ayrica bazi yerlerde Ulke mer-
kez bankalarinin altin satisina baslayabile-
cegine yodnelik yorumlara da rastlaniyor.
Bundan 6tird, trend yukarr gittigi sirece
uzun vadeli alimlar tavsiye ediliyor.

2012 ve 2013’te
zirve yapmisti

UBS Group verilerine gore borsa ya-
tirim fonlari (ETF) ve Comex'deki altin
pozisyonlari dinya genelindeki fonlarin
alindaki yatirmlarin sadece yizde 0.6sini
olusturuyor.

Bu da altinin 2012 ve 2013 yillarinda
zirve yaptigr dénemlerin ¢ok altinda bir
seviyeye isaret ediyor. S6z konusu dénem-
lerdeki seviyeyi yakalamasr i¢in 81 milyon
onstan fazla altin alimi yapilmasi gerektigi
hesaplaniyor. Bankanin stratejisti Joni Te-
ves, altinda pozisyonlarin birdenbire ikiye
katlanmasinin bile mimkun oldugunu
ifade ediyor.

BNP Paribas portfoy yoneticisi Guil-
lerme Felices de enflasyonist ortamlarda
altinin Hazine kagitlarina gore risklere
karsi daha iyi bir enstriman oldugunu
soyluyor. Felices, Nisan ayinda portfo-
yUnde tahvil agirhgini azaltip altinin agir-
hgmi artirmistr.

L I

"Illi4d4‘__

KIYMETLi METALLER

NEDEN YUKSELIYOR?

Kiiresel ekonomiye iliskin
endiseler

Negatif ya da sifir faiz
politikasina ek olarak atilan
genisleyici tesvikler

Dolar ve tahvil getirilerindeki
gerileme

Borsa yatirim fonlarina artan
giris

ABD Baskanlik seciminin
yarattigi siyasi gerilimler
ABD - Cin gerilimi

Covid-19 pandemisinde ikinci
dalga endiseleri

Asi siirecine yonelik somut
adimlarin netlesmemesi
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