Ayhk Emtia Biilteni

Temmuz 2015

Kiresel ekonomik aktivitenin gérece zayif seyri, Yunanistan ve Cin ekonomileri kaynakli riskler ve Fed'in

2015 sonuna dogru beklenen faiz artirm slirecine dair belirsizlikler finansal piyasalarda dalgalanma
yaratirken, emtia fiyatlarinda da diislise yol act.

Emtia fiyatlan genel endeksi Haziran'da aylik bazda %1,6, yillik bazda %33,4 geriledi. Bu donemde bir
onceki aya gore enerji fiyatlar %1,9, enerji disi emtia fiyatlarn %1 distd. Enerji disi emtialar icinde tarim ve
giibre fiyatlarinda yukari, metal fiyatlarinda ise asagi yonli bir seyir izlendi.

Cin'de ekonomik aktivitenin ve buna bagh olarak emtiaya yonelik talebin yavaslamasi 6zellikle endiistriyel

metal fiyatlarinda hizh bir diislise sebep oldu. Bunun yani sira dolarin uluslararasi piyasadaki gticlii seyri de
metal fiyatlarindaki gerilemeyi tetikledi.

Tanm drtnleri icinde budday, piring ve seker fiyatlari beklenenden iyi iklim kosullari paralelinde Haziran'da
geriledi. Aycicek, soya ve zeytinyadi fiyatlarinda ise yilin ikinci ceyredinde istikrarli bir ylikselis kaydedildi.
Bu gelismede tretimdeki azalmanin yani sira gérece gliclti seyreden talep kosullari etkili oldu.

EMTIA FIYAT ENDEKSLERI (2010=100)

Emtia Fiyatlari Genel Endeksi
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* Enerji disi endeksin alt endeksleri arasinda yer almaktadir.
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EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

« Ham petrol fiyatlari kiiresel ekonomik aktiviteye iliskin asagi yonli riskler ve 2015'in ikinci yarisi icin arz
fazlasi beklentileri paralelinde Haziran'da geriledi.

e Kiresel piyasalarda yasanan dalgalanma ve artan ekonomik risklere ragmen dederli metallere yonelik talep

sinirh kaldi. Haziran'da aylik bazda gerileyen altin ve giimiis fiyatlar, yillik bazda da negatif bolgede
kalmaya devam etti.

Cin ekonomisinde bir stredir izlenen yavaslama isaretleri, talebin azalacagl beklentisiyle endiistriyel
metal fiyatlan (izerinde baski olusturmaya devam etti. Halihazirda gerileyen talebin etkisiyle stoklarda
yasanan artis, 6zellikle cinko ve bakir fiyatlarinin aylik bazda sert bir sekilde gerilemesine neden oldu.

e C(Cin'in celik endistrisinde gozlenen aktivite kaybi paralelinde son 1 yildir diisiis trendinde olan demir
cevheri fiyatlarinda ise Haziran'da artis gorildid. Ayhk bazda tedrici artislara ragmen, demir cevheri
fiyatlarinin orta vadede baski altinda kalmaya devam etmesi bekleniyor.

e Kalay fiyatlan yil basindan bu yana goriilen diistis egilimini Haziran'da da slirdiirdi. Endonezya'da gerileyen
Uretim ile kalay stoklari yaklasik son 5 yilin en distik seviyelerine geriledi. Ancak, éniimiizdeki donemde
Uretimin yeniden artacagi beklentileri fiyatlardaki olasi bir yukari yénli hareketi dengeledi.

Demir Cevheri, Cinko ve Metal Fiyatlan

Degerli Metal Fiyatlan
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Cin ve Avrupa'da otomotiv satislarinin beklenenin altinda kalmasi sebebiyle platin aylik bazda fiyati hizli
gerileyen metaller arasinda yer ald.

Kaucuk fiyatlarn Hindistan'da sert bir sekilde gerileyen Uretim sebebiyle Haziran'da bir dnceki aya gore

yikseldi. Diger taraftan, diinyanin en buyiik kaucuk tiiketicisi olan Cin'de talebin azalmasi s6z konusu
yikselisin kalici olmayabilecegine isaret ediyor.

e Yil basindan bu yana agirlikli olarak gerileyen gida fiyatlar endeksi Haziran'da bir miktar artti. Bu
dénemde tahil ve diger gidalarin fiyatlari gerilerken, kati ve sivi yad fiyatlan yikseldi.

Seker fiyatlari, iklim kosullarinin beklenin aksine olumlu bir gériiniim cizmesiyle Haziran'da geriledi. Bu

gelismede, Hindistan, Tayland ve en blyiik dretici konumunda bulunan Brezilya'da seker dretiminin
tahminleri asmasi etkili oldu.

Kaynak: Diinya Bankasi *Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.
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Aylik Emtia Biilteni TuRKiveggaAms.

EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

Olumlu iklim kosullari ve ABD'de yiikselen hasat, bugday fiyatlarinin aylik bazda gerilemesini saglad.
Pirinc fiyatlar da yiiksek stok ve tretimin baskisiyla gerilemeye devam etti. Aylik bazda kismen ylikselen

misir fiyatlannin da uzun doénemli disis trendini Uretimde artis beklentisiyle devam ettirecedi
distndliyor.

Kakao fiyatlar, Gana'da azalan Uretim ve kuraklik endiselerinin etkisiyle Haziran'da aylk bazda hizh
yikselen emtiadan biri oldu.

Ekim 2014'ten bu yana aylk bazda disis trendini siirdiiren ancak Haziran'da bir miktar ylikselen kahve
fiyatlarinin, geldigi mevcut seviyelerden kademeli olarak toparlanmaya baslamasi bekleniyor.

Aycicek, soya ve zeytinyadi fiyatlari, azalan tiretim ve glicli talep sayesinde yiikselisini siirdiirdi.

Soya fasulyesi fiyatlarinda diisiis baskisinin bir siire daha devam edecedi 6ngériiliiyor.

Siit drainleri fiyatlar, ithalat kotalarn vb. uygulamalar da dahil olmak lizere talebe iliskin belirsizlikler ve
artan stoklar nedeniyle Haziran'da bir nceki aya gore geriledi.

Tahil Fiyatlan

Zeytin Yadi ve Gida Fiyatlan
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Kaynak: Diinya Bankasi, Reuters

Temmuz 2015 3




Aylik Emtia Biilteni TuRKwES;BAms.

EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

e (Cin ve Yunanistan ekonomilerine iliskin gelismelerle giindeme gelen risklerin, emtia fiyatlar Gizerinde olusturdugu
baskinin bir stire daha devam etmesi bekleniyor. Cin'de ekonomiyi destekleme ydniinde alinan dnlemlerin etkisinin
zamanla gorilmesi ve yeni dnlemlerin devreye alinmasi halinde, séz konusu baskinin bir miktar azalabilecedgi
diistiniiliiyor. Ote yandan, Yunanistan ile ilgili sorunlarin ¢céziime dogru ilerlemesi de olumlu beklentileri artiriyor. Ancak,
kaydedilen tiim ilerlemeye karsin, ortaya konulan programin ve Yunanistan ile kreditorler arasindaki isbirliginin
surdurdlebilirligine dair soru isaretleridevam ediyor.

e Diinyanin en biiyiik 4. ham petrol rezervine sahip olan iran ile alti biiyiik Batil devlet arasinda devam eden miizakereler
anlasma ile sonuclandi. Bu kapsamda, iran'in niikleer faaliyetlerini kisitlamasi karsihiginda iilkeye uygulanan
yaptinmlanin azaltiimasi kararlastinildi. Anlasmanin sonucu olarak, iran'in 8niimiizdeki dénemde petrol ihracinin ve
dolayisiyla da kiiresel petrol arzinin artmasi bekleniyor. Bu durum, petrol fiyatlari (izerinde diisiis baskisi yaratiyor. Diger
taraftan, yaptirimlarin kaldiriimasinin ve ihracat artisinin 2015 yil sonundan énce gerceklesmeyecedi ongoriileri ile
fiyatlar Gizerinde beklenen etkinin kademeli olarak gorilecedi tahmin ediliyor.

EMTIA FIYATLARI: Gerceklesme ve Tahminler

Gerceklesme Tahmin

2000 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2020
e |
Ham Petrol* USD/varil 28 105 104 96 53 57 61 74
Komiir USD/ton 26 96 85 70 62 64 67 75
Dogalgaz (Avrupa) USD/milyon btu 4 12 12 10 9 9 9 9
Kakao USD/kg 0.9 2,4 2,4 3.1 2.9 2,8 2,7 2.5
Kahve USD/kg 19 4,1 31 4,4 3.8 3.8 3,7 3,7
Cay USD/kg 19 29 29 2,7 2,7 2,7 2,8 29
Soya Yadi USD/ton 338 1.226 1.057 909 780 800 820 883
Misir USD/ton 89 298 259 193 180 184 187 199
Pirinc USD/ton 202 563 506 423 415 411 408 397
Bugday USD/ton 114 313 312 285 240 243 247 257
Kirmizi Et USD/kg 1.8 4,1 4,1 50 4,7 4,7 4,6 4,4
Beyaz Et USD/kg 13 21 23 2.4 2.4 24 23 2.2
Seker USD/kg 0,2 0,5 0,4 0,4 0,3 0.3 0.3 0.4
Tomruk USD/metre kiip 275 451 464 465 400 411 423 460
Pamuk USD/kg 13 2,0 2,0 1.8 16 1,7 1,7 18
Kaucuk USD/kg 0,7 3,4 2,8 2,0 17 1.8 19 21
Tutln USD/ton 2.976 4.302 4.589 4.999 4.800 4.747 4.696 4.543
Metal
Aluminyum USD/ton 1.549 2.023 1.847 1.867 1.850 1.878 1.906 1.994
Bakir USD/ton 1.813 7.962 7.332 6.863 5.900 5.984 6.070 6.334
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 128 135 97 63 67 70 83
Kursun USD/ton 454 2.065 2.140 2.095 1.800 1.853 1.907 2.078
Nikel USD/ton 8.638 17.548 15.032 16.893 14.200 14.541 14.890 15.987
Kalay USD/ton 5.436 21.126 22.283 21.899 18.400 18.815 19.240 20.572
Cinko USD/ton 1.128 1.950 1.910 2.161 2.010 2.054 2.100 2.242
Altin USD/troy ons 279 1.670 1.411 1.266 1.240 1.225 1.211 1.168
Glmds USD/troy ons 5 31 24 19 18 18 18 19
Platin USD/troy ons 545 1.551 1.487 1.384 1.200 1.200 1.200 1.200

. *Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.
Kaynak: Diinya Bankasi, IMF
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Emtia Fiyatlarinda Degisim Oranlari (Haziran 2015)
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* Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.
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Ayhk Emtia Biilteni TURKiYE$BANKASI

Tiirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Boliimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii Asli Goksun Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr goksun.sat@isbank.com.tr
Alper Giirler - Birim Miidiirii Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Midiir Yardimcisi Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr

Bltlin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler
kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi
konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamaldir. Bu raporda yer verilen goris ve
degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.'nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan
uzmanlarin kisisel gériis ve dederlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve
degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is
Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor
ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. hicbir
sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir
amacla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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