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0zZGUR DEMIRTAS

Eylil ayinda Suriye ile ilgili gerilimin etkisiyle artan ham petrol fiyatlarina bagli olarak enerji fiyatlari bir miktar yiikselirken;

tarimda Uretim artisi beklentisi, metallerde genel olarak kapasite ve Uretim fazlasi ile talebin diistik seyri nedeniyle fiyatlar
geriledi.

Emtia endekslerinin aylik seyri incelendiginde, enerji fiyatlarinin Agustos ayina gore %0,6 ytlikseldigi; enerji-disi emtia
fiyatlarinin ise %0,7 distigu izleniyor.

Enerji-disi emtia alt kalemlerinden tarimsal emtia fiyatlari %0,1 diserken; metal fiyatlarinda da %1,3 gerileme gozlendi.

Aylik %4,3 artan yag fiyatlarinin ve birkac kalem Grliniin disinda tarimsal emtia ve metallerde fiyat disuslerinin genele
yaygin oldugu gériltiyor.

Ote yandan yilin ilk dokuz ayi itibariyla, nceki yilin ayni dénemine gére ortalama enerji fiyatlari %2 gerilerken; enerji-disi
emtiadaki gerileme %7,1 diizeyinde gerceklesti.

Alt kalemler incelendiginde 2013 yilinin ilk dokuz aylk déneminde tarimsal emtia fiyatlarinin %7,7, glibre fiyatlarinin %
14,5, metal fiyatlarinin %4,5 geriledigi gortliiyor. Tarimsal emtiada en biiy(ik fiyat dlisiisti yasanan ana grup bu ddnemde %

10,6 ile icecekler olurken; fiyatlarin %7,1 geriledigi gida grubunda, yadlar %10,2 ile fiyati en ¢cok gerileyen mal grubunu
olusturuyor.

Herhangi bir makroekonomik sok veya 6ngoriilemeyen arz kesintileri yasanmamasi durumunda, yilin ilk dokuz ayinda olusan
bu egilimlerin 2013 yilinin tamamu icin gecerli olacadi 6ngorliyor.

EMTIA FIYAT ENDEKSLERI (2005=100)
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Kaynak: Diinya Bankasi, iktisadi Arastirmalar Bélimii * Enerji disi endeksin alt endeksleri arasinda yer almaktadir.
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EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

e Kiiresel ekonomik krizin ardindan 105 USD/varil etrafinda dalgalanan ham petrol fiyatlar, Eylii'de %0,6
artis kaydederek 108,8 USD/varil oldu. Son donemde petrol fiyatlarinin, arz tarafinda Irak ve Libya'daki
kesintiler ile Misir ve Suriye'deki olaylarin yarattigi riskler; talep tarafinda AB'deki ekonomik kriz ve
gelismekte olan tilkelerin bliyiime performansi dogrultusunda hareket ettigi gortliyor.

e Her ne kadar aylik bazda petrol fiyatlar yiikselmis de olsa, Eylil ay! baslarinda Irak ve Libya'da arzin
diismesi ve Suriye'deki gerilimin sicak bir savasa dontserek yayilmasi tehlikesi nedeniyle 112 USD/varil
seviyesine kadar ylikselen petrol fiyatlarinin, Libya'nin arzinin ay icinde giinde 200 bin varilden 700 bin
varile yiikselmesi; Suriye ve iran basliklarinda ise gerilimin azalmasina bagl olarak ay sonunda 106 USD/varil
seviyelerine geriledidi izleniyor. Ote yandan Libya’nin dogusunda bulunan terminallerin halen kapali olmasi
ile Irak’ta Basra terminalindeki calismalar ve boru hatti sorunlari nedeniyle diisiik arzin stirmesi, fiyatlardaki
gerilemeyi sinirlandiriyor. Rafinerilerin mevsimsel bakimlarinin baslamasi sebebiyle diisen talep ise fiyatlar
asadi yonli etkiliyor.

o Eylilayinda %1,3 gerileyen metal fiyatlarinda, kalay fiyatlari aylik %5 yiikselisle istisna olusturuyor. Kalay
fiyatlarindaki yiikselis, Endonezya'dan yapilan ihracatin bu ilkedeki yeni yasal diizenlemeler nedeniyle
kisitlanmasina bagh olarak gerceklesirken; yine Ocak 2014'te yiirtirlige girecek yeni diizenlemelerin olasi
etkisiyle bakir, nikel ve aliminyum fiyatlarinin da dalgalanabilecedi belirtiliyor.

e Eylil'de metaller arasinda en ¢ok fiyat disiisl, %4,1 ile kursunda yasandi. Talepteki mevsimsel diisls ve
yiksek arz nedeniyle gerileyen kursun fiyatlari, bir dnceki yila gére de %4,3 asadida bulunuyor.

e Nikelde Uzun siliredir devam eden arz fazlasi ve rekor diizeye ulasan stoklar nedeniyle fiyatlardaki disis
Eylil'de de devam etti. Aylik bazda %3,6 diisen nikel fiyatlari, bir 6nceki yilin ayni ayina gére ise %20,2
gerilemis durumda.

e Ayni sekilde arz fazlasi ve yliksek stoklarin bulundugu aliiminyumda da fiyatlar Eyliil'de aylik %3,1
gerilerken, énceki yihin ayni ayina gére %14,7 daha asagida bulunuyor.

e Tanmsal drin fiyatlan Eylil ayinda %0,1 geriledi ve art arda 4. aylik disistint gerceklestirdi. Tanimdaki
fiyat dislsiinde tahil fiyatlarinda yasanan aylik %8,2'lik gerileme etkili olurken; tahillar arasinda %13,1
gerileyen musir fiyatlan dikkat cekiyor. Misir fiyatlarinin diismesinde arz fazlasi etkili olurken, fiyatlarin
ABD'li Ureticilerin maliyet seviyelerine dogru gerileyebilecedi ifade ediliyor. Tahillardan bugdayda ise
Eylil'de fiyatlar aylik bazda hafif artmis durumda.

e (Glbre fiyatlarinda 2000'li yillarda yasanan hizh yiikselisin ardindan baslayan gerilemenin devam ettigi
gorlltyor. Eylil ayinda %5,5 gerileyen giibre fiyatlari endeksi, bir dnceki yilin ayni ayina gore %:25,3
asagdida bulunuyor.

e Eyliil'de aylik bazda %0,1 gerileyen degerli metaller endeksi, 2012 yilinin Eylil ayina gore %23,4 dlismis
durumda. ABD’nin genisletici para politikalarini tedricen terk edecedi beklentisiyle altina dayah yatirm
fonlarindan yiiksek boyutlu cikislar yasanmasi sonucu altin fiyatlar énemli diclide geriledi. ABD para
politikasindaki muhtemel dedisikliklerin asadi yonlu riskleri arttirdidi ifade ediliyor. Hindistan'in altin
ithalatini azaltmaya yonelik uygulamalarinin da fiziki talebi diistrerek altin fiyatlar tzerinde asagi yonli
etkide bulunabilecedi belirtiliyor.
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EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

Petrol fiyatlarina iliskin tahminler acisindan asadi yonli risklerin basinda, 0zellikle gelismekte olan Ulkelerin blylime
performansinda yavaslamaya bagdl talep disukIigl geliyor. Basta kaya gazi olmak lzere dodgalgaz iretimindeki artis
nedeniyle petroliin bu kaynaklarla giderek daha fazla ikame edilebilecedi ihtimali de, uzun vadede fiyatlar acisindan asagi
yonlu risk olusturuyor. Orta Dogu’da yasanabilecek politik-askeri gerilimlerin petrol arzinda kesintiye neden olmasi, baslica
yukar yonli risk olarak degerlendirilirken; hem asadi hem yukari yonli riskler acisindan OPEC'in cevabinin ne olacagi ve
OPECdisi Ulkelerdeki hidrokarbon lretiminin seyri Gnem tasiyor.

Baslica risk unsurunun hava kosullari oldudu tarimsal triinlerde, 2014 hasadinin daha yiiksek olmasinin fiyatlari asagi yonli
etkileyecedi ifade edilirken, fiyatlar izerindeki baslca risklerin asagi yonli oldugu dederlendiriliyor.

Cin kaynakl talebin belirleyici oldugu metal fiyatlarinda, talepte kayda deder bir biiyime edilimi yasanmamas! ve arz
artisinin siirmesi durumunda, son iki yilda yasanan dsustin gelecek yillarda da, tahminlerin glincellenmesini gerektirecek
sekilde devam edebilecedi belirtiliyor.

EMTIA FIYATLARI: Gerceklesme ve Tahminler

Gerceklesme Tahmin

2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2020 2025

eeej |
Ham Petrol* USD/varil 28 79 104 105 105 106 102 99 97
Kémir USD/ton 26 99 121 96 85 88 90 95 100
Dogalgaz (Avrupa) USD/milyon btu 4 8 11 12 12 12 11 11 10
Kakao cent/kg 91 313 298 239 240 235 230 225 220
Kahve cent/kg 192 432 598 411 310 330 340 345 350
Cay cent/kg 188 288 292 290 280 288 291 308 325
Soya Yadi USD/ton 338 1,005 1,299 1,226 1,100 1,075 1,050 1,025 1,000
Misir USD/ton 89 186 292 298 250 248 245 237 230
Piring USD/ton 202 489 543 563 500 490 480 470 460
Budday USD/ton 114 224 316 313 315 310 300 287 275
Kirmiz Et cent/kg 193 335 404 414 400 395 390 385 380
Beyaz Et cent/kg 131 189 193 208 225 215 210 205 200
Seker cent/kg 18 47 57 48 39 39 38 37 35
Tomruk USD/metrekiip 275 429 485 451 460 460 465 505 535
Pamuk cent/kg 130 228 333 197 200 203 205 226 250
Kaucuk cent/kg 67 365 482 338 280 290 300 290 280
Titln USD/ton 2976 4,333 4,485 4,302 4,350 4,200 4,150 4,100 4,050

et |
Aluminyum USD/ton 1,549 2,173 2,401 2,023 1,800 1,850 1,900 2,045 2,200
Bakir USD/ton 1,813 7,535 8,828 7,962 7,100 7,050 7,000 6,899 6,800
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 146 168 128 134 135 137 141 145
Kursun cent/kg 45 215 240 206 210 212 215 220 225
Nikel USD/ton 8,638 21,809 22910 17,548 14,000 15,000 16,000 16,971 18,000
Kalay cent/kg 544 2,041 2,605 2,113 2,200 2,220 2,250 2,372 2,500
Cinko cent/kg 113 216 219 195 190 215 220 230 240
Altin USD/troy ons 279 1,225 1,569 1,670 1,380 1,360 1,350 1,325 1,300
Gumis cent/troy ons 495 2,015 3,522 3,114 1,480 1,450 1,400 1,323 1,250
Platin USD/troy ons 545 1,610 1,719 1,551 2,250 2,270 2,280 2,290 2,300

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