Ayhk Emtia Biilteni

Aralik 2013

AHMET ASARKAYA

Kasim ayinda emtialar genelinde asadi yonli bir seyir izlenirken fiyat endeksleri enerjide %2,2, ana metalde
%1,4, tarim trlnlerinde %1,1 geriledi.

Enerjide arz yonli endiselerin Kasim ayinda nispeten sakinlesmesi ve OPEC disinda kalan (lkelerde ham
petrol Uretiminin artacagina yénelik beklentiler fiyatlarin bir miktar gerilemesine neden oldu.

Ana metallerde talebin olumlu seyrine karsin, tretimin artmasi ve yiksek stoklar fiyatlari baskilamaya
devam etti.

Tanm Griinlerinde énceki sezon yasanan kurakligin ardindan artan Gretim paralelinde fiyatlar geriledi.

Kiresel kriz sonrasi donemde ABD Merkez Bankasi Fed'in uyguladigi genisleyici para politikasi likidite
bolluguna neden olurken emtia fiyatlari da bu dogrultuda oldukca yiikseldi. Ancak son bir yilda Fed'in
genisleyici politikasini kademeli olarak terk edecegine yonelik endiseler basta degerli metaller olmak tizere
tlim emtialan baskiladi. Ocak ayindan itibaren Fed'in varlik alm programini aylik 85 milyar USD'den 75 milyar
USD'ye indirecegini aciklamasinin ardindan emtia fiyatlari asagi yonli seyrederken orta vadede
belirsizliklerin azalmasi paralelinde fiyatlarda normallesme olmasi beklenmektedir.

EMTIA FIYAT ENDEKSLERI (2010=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 Ham petrol fiyatlar Kasim ayinda aylk bazda %2,7 oraninda geriledi. Ekim ayinda Suriye'ye iliskin endiseler,
bu tlkenin elindeki kimyasal silahlari Birlesmis Milletler gozetimine teslim etmesinin ardindan azalmisti.
Buna ek olarak OPEC (iyesi olmayan Ulkelerde Gretimin artiyor olmasi da petrol fiyatlarinin Ekim ayinda
gerilemesine neden olmustu. Kasim ayinda ise iran'in niikleer programina iliskin gdriismelerde yol kat
edilmesi ve OPEC Ulkelerinde petrol Gretiminin éniimizdeki yillarda artacagi beklentisi petrol fiyatlarini
baskilamaya devam etti. Buna karsilik, Libya'da petrol cikarilan alanlara ve 6nemli limanlara gerceklestirilen
saldirilar petrol arzini olumsuz etkilerken fiyatlari yukari yonli destekledi.

e Kasim ayinda dogalgaz fiyatlari nispeten yatay bir seyir izledi. Kasim ayinin ilk yarisinda olumlu seyreden
hava kosullari nedeniyle fiyatlar kismen diisse de ayin ikinci yarisinda hava kosullarinin kotiilesmesiile artan
talebe bagl olarak fiyatlarin yeniden ylikseldigi gértlddi.

e Kasim ayinda demir cevheri disindaki tiim metallerde fiyatlarin geriledigi gorildd.

e Aliminyum fiyatlar aylk bazda %3,7 oraninda geriledi ve Temmuz 2009°dan bu yana en disiik seviyeleri
gordii. Uretim kapasitesinin azaltiimamasi nedeniyle arz fazlasi olmasi fiyatlar olumsuz etkilemeye devam
ederken, stoklarin da oldukca yiikseldigi dikkat cekti.

e Nikel fiyatlari da Mayis 2009'dan bu yana en diistik seviyelere gerilerken aylik bazda %3,1 oraninda disis
kaydetti. Diger metal trlinlerinde oldugu gibi nikel Giretiminde de kapasite fazlasi nedeniyle asiri arz sorunu
yasanirken, stoklarin iki yildir diizenli olarak arttidi gorildi.

e Bakir fiyatlari ise daha cok bakir madenciligindeki artis sebebiyle aylik bazda %1,8 geriledi. Bakirda lretim
normal seviyelerde seyrederken, stoklarda da yil ortasindan bu yana gortilen gerileme egilimi devam etti.

e Kasim ayinda fiyati ylikselen tek ana metal demir cevheri olurken, artis aylik bazda %2,8 olarak kaydedildi.
Artisin en 6nemli nedeni Cin'in ylksek talebi oldu. Kasim ayinda Cin'in demir cevheri ithalati tarihi yliksek
seviyelere ulasti.

e Aralik ay! basinda Endonezya hiikiimeti aldigi kararla 12 Ocak 2014'ten itibaren islenmemis demir cevheri
ihracatina yasak getirdi. Kararin demir cevheri fiyatlarinin disinda nikel ve bakir fiyatlar tzerinde de etkili
olmasi bekleniyor.

e Kasim ayinda degerli metallerde fiyatlarin asagi yonli seyrettigi gorildi. Altin fiyatlan ayhk bazda %3,1,
giimus fiyatlar ise %5,3 oranlarinda geriledi. Fed'in uzunca bir stredir stirdiirdiga varlik ahm programinda
kademeli olarak azaltmaya gidecedi beklentisi Kasim ayinda degerli metallerin fiyatlarini olumsuz etkiledi.

e Kasim ayinda fiyati en hizh gerileyen emtia %5,8 ile bugday oldu. Kiiresel tretimin yiiksek olmasi fiyat
diisiistinde 6nemli rol oynarken, Kanada ve Avustralya'da hasadin beklenenden fazla gerceklesmesi de
fiyatlarin gerilemesinde etkili oldu.

e Seker fiyati aylik %5,4, pamuk fiyati ise %5,3 oranlarinda geriledi. Seker fiyatlarinin seyrinde arz fazlasi
etkili olurken, pamuk fiyatlarini baskilayan en énemli faktorise Cin’de gerceklesen fazla tiretim oldu.

e Arabica kahve arzinin Brezilya'da yiiksek seyretmesi ve Vietnam'da rekor diizeye ulasan robusta kahve
dretimine paralel olarak kahve fiyatlari Kasim ayinda %5, 2 geriledi.

e Yilhik %38'in zerinde deder kaybi yasayan misir fiyatlarindaki gerileme Kasim ayinda da %1,3 ile devam
etti. Arz fazlasi ve stoklar nedeniyle diisen fiyatlar, artan talep paralelinde Kasim ayinda kismen
normallesme sinyalleri gosterdi.
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EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

Son donemde kaygilarin yatismis olmasina ragmen, diinyanin enerji acisindan bagimli oldugu Orta Dodu'da cikabilecek siyasi
risklerin petrol arzi tizerindeki temel risk oldugu dederlendiriimektedir. Brezilya'nin okyanustan cikardigi petroliin halen arzu
edilen diizeylere gelememis olmasinin yani sira, ABD'nin devreye giren yeni petrol sahalarinin orta-uzun vadede tek basina
fiyatlar asadi cekmekten uzak oldudu distnllmektedir. Kiiresel ekonominin krizden cikisi acisindan, blylime ve lretime
iliskin rakamlarin ne denli istikrar kazandigi muglakhigini korumakta olup enerji fiyatlarinda talep kaynakl artislarin en
azindan yakin gelecekte muhtemel olmadidi dederlendirilmektedir.

Kiresel talep kosullarinin istikrarli bir gériinim sergilemekten uzak olmasi ve 2013 yili hasadi ile 2014 hasadina iliskin
beklentilerin olumlu seyretmesi tarimsal triln fiyatlarini baski altinda tutmaya devam etmektedir. Bu nedenle gida fiyatlan
tzerinde baslicarisklerin asagi yonli oldugu diistiniilmektedir.

Metal fiyatlarina iliskin gecen aylardaki beklentilerimiz gecerliligini korumaktadir. Buna gore, metal fiyatlarinda Cin kaynakli
talebin belirleyici oldugu, talepte kayda deder bir gelisme yasanmamasi ve arz artisinin stirmesi durumunda, son iki yilda
ortaya cikan gerileme egiliminin gelecek yillarda da korunabilecegi diistinilmektedir.

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 4333 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 (Kasim 2013)
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Kaynak: Diinya Bankasi, IMF * 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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