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HATICE ERKILETLIOGLU

e Gelismis ulkelerin merkez bankalarinin genisletici yéndeki para politikasi uygulamalarinin etkisiyle artan global risk
istahi Subat ayinda kiiresel ekonomiye iliskin iyimser beklentileri desteklemistir. ABD ile Cin ekonomisinden nispeten
olumlu isaretler gelmektedir. Ote yandan, ABD'de otomatik harcama kesintilerinin 1 Mart tarihi itibariyla devreye
girmesinin ardindan biiyiimenin bir miktar ivme kaybedebilecedi tahmin edilmektedir. Euro Alani'nda ise, ekonomik
aktivitedeki durgunluk devam etmekte ve Bolge ekonomisine iliskin belirsizlikler siirmektedir.

e Kiiresel ekonomik goriintim gecen yila kiyasla emtia fiyatlari agcisindan daha olumlu bir yila isaret etmektedir.

e Subat'ta bir onceki aya kiyasla tarim fiyatlar (-%0,6) ile degerli metal fiyatlar (-%2,6) gerilemistir. Tarim fiyatlar
arzdaki gelismelere bagl olarak dalgali bir seyir izlemektedir. Dederli metallerde ise, baslica ekonomilere iliskin olumlu
makroekonomik verilerin aciklanmasi giivenli liman motifli alimlarin azalmasina neden olmaktadir. Ozellikle biiyiik
yatinmcilarin yatinmlarini azaltmalarinin etkisiyle fiyatlarda genel olarak diisis edilimi gézlenmektedir.

e Enerjiile metal fiyatlarinin ise, ayni dénemde sirasiyla %3,5 ve %4,1 artis kaydettigi goriilmekte olup kiiresel ekonomik
aktivitenin iyilesecegine iliskin beklentiler talebi desteklemektedir.
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Kaynak: Diinya Bankasi, iktisadi Arastirmalar Bélimii * Enerji disi endeksin alt endeksleri arasinda yer almaktadir.




Ayhk Emtia Biilteni TURKiYE$BANKASI

EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

o Dolar'in diger gelismis para birimleri karsisindaki seyrini gosteren Dolar Endeksi, Subat 2013'te AdJustos 2012'den bu
yana en yilksek seviyesine ulasmistir. Dolar'in deder kazanmasi emtia fiyatlan (zerinde de belirleyici etkide
bulunmaktadir.

o Kiresel ekonomik aktivitenin iyilesecedine iliskin beklentiler Subat ayininilk yarisinda petrol fiyatlarinin 120 USD/varil'e
kadar yiikselmesine neden olmustur. Ayin ikinci yarisinda, ABD'de harcama kesintilerine ve italya'da siyasi belirsizliklere
iliskin endiseler nedeniyle petroliin varil fiyati yeniden gerileme egilimine girmistir. 2013'te dlinya petrol talebinde ihmli
bir artis yasanmasi ongortlmektedir.

e Biiyimenin nispeten istikrar kazandigi ve sistemik risklerin kismen azaldigi bir ortamda, degerli metallere yonelik ilgi
azalmaktadir. Altin fiyatlar Subat ayinda aylk bazda %2,6 gerilemistir. Bdylece, altin fiyatlar tst Uste 5. ayda da distis
kaydetmistir. GimUs fiyatlan da benzer sekilde aylik bazda diismustir. Endistride kullanmak amaciyla da talep edilen
gimdiste endustriyel talebin toplam glimUs talebi icindeki payinin %55 civarinda oldugu tahmin edilmektedir. Gelismis
Ulkelerde genisleyici para politikalarinin devam etmesine ve reel faizlerin negatif dlizeylerde olmasina paralel,
yatinmcilar daha yiiksek getirili yatirim araclarina yonelmektedir.

e (Ote yandan, paladyum ve platin gibi ekonomik biiyiimeye duyarll diger dederli metallerde satis baskisi
yasanmamaktadir. Platinde arz ve talep dinamikleri fiyatlari destekleyici yondedir. En blyiik Uretici olan Giiney
Afrika'nin arzinda dislis yasanirken, otokatalizorlerinde kullanilan platine yonelik talebin tedrici olarak artmasi
beklenmektedir. Benzer bir durum paladyumicin de gecerlidir.

e Endistri metalleri alaninda 6zellikle Cin'in talebi biylik 6nem tasimaktadir. Subat ayinda bir énceki aya kiyasla kalay
fiyatlan (-%1,4) gerilerken; cinko (%4,7), demir cevheri (%2,6), kursun (%1,4), nikel (%1,2), aliminyum (%0,8) ve
bakir (%0,2) artmistir. Kalayda aylk bazda g6zlenen fiyat distisline karsilik, arz tarafinda yeni projelerin yer almamasi
ve elektronik Griin talebinde kaydedilecek muhtemel artislar, énlimizdeki donem acisindan fiyatlari destekleyici bir
unsur olarak 6n plana cikmaktadir.

e C(inko, fiyatlardaki giicli artis ile diger ana metallerden ayrismaktadir. Cinkoda her ne kadar arz fazlasi oldugu ifade
edilse de, adirlikli olarak insaat sektorli icin galvanizli celik Gretiminde kullanilmasi, otomotiv, makine-techizat gibi
sektorlere girdi saglamasi talebi desteklemektedir. Kursunda da arz ve talep gelismeleri paralelinde fiyatlarin yukari
yonli seyretmesi beklenmektedir.

e Aliminyumda stoklarin rekor seviyelere yaklasmasina karsilik 2013 yilinda talebin ABD ve Cin'deki otomotiv satislari
paralelinde gti¢c kazanacagi tahmin edilmektedir. Bakir stoklari da yaklasik son bir yilin en yliksek seviyesine ulasmistir.
Arz fazlahdina karsilik bu yil icinde ekonomik aktivite paralelinde beklenen talep artisinin fiyatlari destekleyici yonde
oldugu belirtiimektedir. Nikelde ise gerek (iretim, gerekse stoklardaki artisin etkisiyle dniimizdeki donemde arz
fazlasiyla karsilasilabilecedi ileri siirlilmektedir.

e Tarnm urlnleriicerisinde ayhk bazda en fazla fiyat diisiisii kahve, bugday, cay, kakao ve sekerde yasanmistir. En yliksek
fiyat artislar ise, pamuk ve zeytinyaginda olmustur. Kahvede Brezilya'da 2012-2013 mahsuli yiiksek gerceklesmistir.
Buddayda ihracatin diismesi ve ABD'de hava kosullarinin iyilesmesi fiyatlarin gerilemesine yol acmistir. Ancak, Brezilya
ve Rusya'da bugday ithalatina uygulanan verginin kaldinimasinin global bugday ihracatini olumlu yonde etkilemesi
beklenmektedir. Uc yildir arz fazlasi yasanan sekerde ise Brezilya'nin bu yilki tiretiminin de yiiksek olmasinin etkisiyle bu
egilimin stirmesi beklenmektedir.

e Misir fiyatlar Subat ayinda sinirl diisiis kaydetmistir. Bu gelismede etanol tiretimindeki diisiis rol oynamistir. Ote
yandan, Gtiney Amerika kaynakh arza iliskin riskler ytikselmistir. Nitekim, Arjantin'deki olumsuz hava kosullar ve
Brezilya'da ekimlerin ertelenmesi 6nlimizdeki dénem stoklar acisindan risk olusturmaktadir.
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EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

e Uluslararasi Enerji Ajansi'nin 2013 yilina iliskin petrol tiiketimi tahmini 90,8 milyon varil/glin diizeyindedir. Ocak ayinda
kiresel tlketime iliskin tahminini 240 bin varil/giin ylkselten kurum, OPECin Gretimini ise 30 milyon varil/glin
diizeyinde 6ngormektedir. Stoklarin artmasini 6nlemek ve talebi dengelemek icin petrol tiretimini Aralik'ta azaltan Suudi
Arabistan’in, 2013'te de bu dodgrultuda hareket etmesi ve bunun diger OPEC dlkeleri tarafindan takip edilmesi
beklenmektedir. ABD'nin petrol Uretimindeki artis ve kiresel ekonomide toparlanmanin sekteye ugramasi gibi
gelismelerin yasanmasi halinde ise petrol fiyatlari lizerinde asad yénlii baski olusabilecektir. Ote yandan Orta Dogu'daki
muhtemel politik gerginlikler petrol fiyatlari acisindan yukari yonli risk teskil etmektedir.

e Endistriyel metal fiyatlarinin 2013 yilinda 6zellikle Cin kaynakh talep tarafindan desteklenecegdi tahmin edilmektedir.
Ancak kiiresel biiyiimeye iliskin beklentiler belirgin bir sekilde artmadi§i slirece fiyatlarda hizli yikselisler
ongortilmemektedir. Diger yandan dederli metallerde ihmli kiiresel ekonomik toparlanma tahminlerine bagh olarak
enflasyona iliskin beklentilerin de kontrol altinda oldugu kosullarda fiyatlarin baski altinda kalmaya devam edecegi
distnilmektedir.

e  Kiresel hava kosullari, ABD'deki kuraklik haric tarimsal iretim acisindan olumlu bir gériinim arz etmekte olup tarimsal
drtin fiyatlarinin yihn blytik bolimiinde yatay/asadi yonli seyir izleyecedi tahmin edilmektedir.

EMTIA FiYATLARI: Gerceklesme ve Tahminler

Gerceklesme Tahmin
2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2020 2025
e |
Ham Petrol* USD/varil 28 79 104 105 102 102 102 101 102
Komiir USD/ton 26 99 121 96 93 91 390 95 100
Dodalgaz (ABD)  USD/milyon btu 4 4 4 3 4 4 5 6 7
Kakao cent/kg 91 313 298 239 235 232 230 225 220
Kahve cent/kg 192 432 598 411 380 370 360 355 350
Cay cent/kg 188 288 292 290 285 288 291 308 325
Soya Yadi USD/ton 338 1.005 1.299 1.226 1.200 1.100 1.050 1.025 1.000
Misir USD/ton 89 186 292 298 290 270 250 240 230
Piring USD/ton 202 489 543 563 540 520 500 490 480
Bugday USD/ton 114 224 316 313 320 300 270 272 275
Kirmizi Et cent/kg 193 335 404 414 410 360 315 355 390
Beyaz Et cent/kg 131 189 193 208 201 201 201 204 205
Seker cent/kg 18 47 57 48 45 40 38 37 35
Tomruk USD/metre kiip 275 429 485 451 450 457 465 505 535
Pamuk cent/kg 130 228 333 197 180 190 200 224 250
Kaucuk cent/kg 67 365 482 338 330 325 320 310 300
Tutln USD/ton 2.976 4.333 4.485 4.294 4.200 4,100 4.000 4.050 4.100
et . |
Aluminyum USD/ton 1.549 2.173 2.401 2.023 2.200 2.400 2.500 2.693 2.900
Bakir USD/ton 1.813 7.535 8.828 7.962 7.800 7.400 7.000 6.899 6.800
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 146 168 128 130 132 135 142 150
Kursun cent/kg 45 215 240 206 210 215 220 225 230
Nikel USD/ton 8.638 21.809 22910 17.548 18.000 18200 18.500 20.851 23.500
Kalay cent/kg 544 2.041 2.605 2.113 2.200 2.250 2.300 2.538 2.800
Cinko cent/kg 113 216 219 195 210 220 230 240 250
Altin USD/troy ons 279 1.225 1.569 1.670 1.600 1.550 1.500 1.396 1.300
GUmis cent/troy ons 495 2.015 3.522 3.114 3.100 2.950 2.800 2.646 2.500

Kaynak: Diinya Bankasi (Ocak 2013) * Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlar ortalamasidir.




Aylik Emtia Biilteni TﬁRKiYE:};BAm.

Emtia Fiyatlarinda Degisim Oranlari (Subat 2013)
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Kaynak: Diinya Bankasi * Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.
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Kaynak: Diinya Bankasi




Aylik Emtia Biilteni TuRKiveggaAms.

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir 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, dedismez 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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