Ayhk Emtia Biilteni

Ocak 2014

HATICE ERKILETLIOGLU

Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile Diinya Bankasi 2014 yil icin kiiresel ekonomik bliyiime tahminlerini yukari yonli
revize etti. IMF, Ekim ayindan bu yana gelismis llkelerde talebin yukari yonli bir seyir izledidini belirtirken, gelismekte
olan tlkelerde ihracattaki canlanmanin i¢ talep lzerindeki baskinin olumsuz etkilerini sinirlandirdiini vurgulad.
Diinya Bankasi da son donemde gelismis ekonomilerde toparlanma egiliminin belirginlestigini, bunun éniimizdeki
donemde kiiresel talep kosullarini ve ihracat kanaliyla gelismekte olan tlkeleri olumlu yonde etkileyecedini vurguladi.

Aralik ayinda emtia fiyatlar aylik bazda genel olarak yukari yonl bir seyir izledi. Fiyat endeksleri enerjide %3,2, enerji
disinda %0,5 artis kaydetti.

Metal fiyatlan Aralik ayinda stoklarda azalma ve kiiresel ekonomik aktivitede devam eden iyilesme paralelinde 6nceki

aya gore yukari yonli seyir izledi. Bununla birlikte, Gretim kapasitesindeki artis fiyatlar tizerinde bir miktar asagi yonli
baski olusturuyor.

2014'te OPEC iiyesi olmayan iilkelerin ham petrol tiretimlerini artiracadi tahmin ediliyor. Ote yandan, gerginligin

yiksek oldugu Irak ve Giiney Sudan gibi (ilkelerde tretimde sikintilar yasanmasi fiyatlar tizerinde yukan yonlii baski
yaratabilir.

Yil geneline bakildiginda Aralik ayinda yillik bazda enerji fiyatlanindaki yiikselisin etkisiyle diger emtia fiyatlari
genelinde sinirl bir artis gbzlendi. Ote yandan, ana metal fiyati liretim kapasitesindeki artisa bagh olarak, tarim
drtinlerinin fiyatiise tahil Gretimindeki glicl artisin etkisiyle dists kaydetti.

EMTIA FIYAT ENDEKSLERI (2010=100)
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Kaynak: Diinya Bankasi, iktisadi Arastirmalar Bélimii * Enerji disi endeksin alt endeksleri arasinda yer almaktadir.

Ocak 2014 1




Ayhk Emtia Biilteni TURKiYE$BANKASI

EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

e Aralik ayinda dogalgaz fiyatlari ABD'de etkili olan souk hava kosullarina bagli olarak isinma kaynakli talebin
yikselmesinin ve Uretimde yasanan zorluklarin etkisiyle %1,1 yiikselirken ham petrol fiyatlari Libya ile
Giney Sudan'da arza iliskin yasanan endiselerin etkisiyle %2,8 artti.

e Hububat fiyatlarn Aralik ayinda geriledi. Bu gelismede, dnceki yil yasanan kurakhigin ardindan 2013'te
Uretimdeki artis rol oynadi. Bugday fiyatlari aylik bazda %5 (yillik bazda %16), misir fiyati aylik bazda %1
(yilik bazda %36) oraninda geriledi.

e Seker fiyatlar olumlu arz kosullarinin etkisiyle %6'nin Gizerinde diisls kaydetti, bitkisel yaglarin fiyatlar da
Gliney Amerika'daki Gretim artisinin etkisiyle diistis gésterdi.

e Kahve fiyatlari %3 yiikselirken bunda en biiylk robusta* kahve ihracatcisi lilke olan Vietnam'in ihracatinin
diismesi etkili oldu. Cay fiyatlari da yiiksek talebe bagl olarak %4 oraninda artti.

e Pamuk fiyatlari Aralik ayinda ABD'nin tretimine yonelik diisiik tahminlerin etkisiyle %3,4 oraninda artti.
e Kaucuk fiyatlari ayniayda Cin'in talebinin artacagina iliskin bekleyislerin etkisiyle hafif yiikseldi.

o Cinko fiyatlan Aralik ayinda stoklardaki distis ve maden ocaklarin kapatiimasinin etkisiyle %6'ya yakin artti.
Nitekim, Avustralya'daki biyik bir maden ocaginin 2015 yilinda kapatilmasi bekleniyor. Bunun kursun arzi
lizerinde de etkili olacagi tahmin edilirken kursun fiyatlari azalan stoklara bagh olarak %2 civarinda ylikseldi.

e Stoklardaki diislstin ve Cin kaynakh giicli ithalat rakamlarinin etkisiyle bakir fiyatlari %2 seviyesinde artti.
Diger taraftan, metalin tretim kapasitesinin artmaya devam ettigi gdzleniyor.

e Nikel fiyatlan stoklarin rekor seviyelere yilkselmesine ragmen Endonezya'nin ihracata yasak
uygulayacadina dair endiselerin etkisiyle aylik bazda %2 artis sergiledi.

e 2013 yili genelinde hemen hemen tiim metallerin fiyatlar geriledi. Nikel ve aliminyum fiyatlari fazla arz ve
Uretim kapasitesine bagl olarak yillik bazda sirasiyla %20 ve %17 disis gosterdi. Arz fazlasinda biyik
yatinmlarin gecikmeli etkisi belirleyici oldu. Bunun 2014 yilinda da etkili olmasi beklenirken madencilik
yatirmlarinin yavaslamasi da bekleniyor. Dider taraftan, demir cevheri fiyatlari 2013 yilinda Cin'den gelen
yiksek talep nedeniyle %5'in lizerinde artis kaydetti.

e Endonezya'nin islenmemis metal cevherlerinin ihracatina yakin vadede yasak getirecedi yonindeki
beklentilerin piyasalar tzerinde (6zellikle nikel, boksit, bakir ve kalay) etki yaratacadi 6ngdortliyor. Ancak
uygulamanin detaylari hentiz belli olmadi.

e Metal talebi gelismis (ilkelerde iyilesme kaydederken, gelismekte olan Ulkelerde halen gigli seyrini
surddriyor. Bununla birlikte, Cin'in talebinin yavasladigina dair endiseler giindeme geliyor.

e ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) varlik alimlarini azaltacagini acikladigi Aralik ayinda altin fiyatlarn aylik bazda
%4 diserken yillik bazdaki gerileme %27 ile 1981'den bu yana kaydedilen en biytik oranli dists oldu.
Degerli metale yonelik yatirim talebinin diisiik kaldigi gdzleniyor. Oniimiizdeki dénemde de Fed'in tedrici bir
sekilde tahvil alimlarina devam etmesi ve gelismis llke ekonomilerinin toparlanmasi paralelinde altinda
giivenli liman motifli aimlarin azalmasi ve buna bagli olarak yatirim talebinin disiik olmasi bekleniyor. Buna
ek olarak Hindistan'da beklenen ithalat sinirlamalarinin etkisiyle fiziksel alimlarin disiik kalmasi
ongoriliyor. Diger taraftan, Cin'in talebinin ise slirecedi tahmin ediliyor.

*: Sarimsi kahverengindeki yuvarlak Robusta cekirdeklerinden tretilen Afrika kokenli kahve tiirddr.
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EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

Son donemde kaygilarin yatismis olmasina ragmen, diinyanin enerji acisindan bagimli oldugu Orta Dodu'da glindeme
gelebilecek 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 fiyatlan asagi cekmekten uzak oldugu distiniimektedir. Kiiresel ekonominin krizden cikisi agisindan,
blylime ve lretime iliskin rakamlarin ne denli istikrar kazandigi muglakhigini korumakta olup enerji fiyatlarinda talep
kaynakli artislarin en azindan yakin gelecekte muhtemel olmadigi degerlendirilmektedir.

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 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2020 2025
I
Ham Petrol* USD/varil 28 104 105 104 104 100 99 97 97
Komtir USD/ton 26 121 96 85 87 90 91 95 100
Dogalgaz (Avrupa) USD/milyon btu 4 11 12 12 11 11 11 10 9
Kakao UsD/kg 0,9 3,0 24 24 2,4 2,3 2,3 2,3 2.2
Kahve UsD/kg 19 6,0 4,1 3.1 3,0 3.2 3,2 3.4 3,5
Cay UsD/kg 19 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 3,1 3,2
Soya Yag USD/ton 338 1.299 1.226 1.057 1.030 1.020 1.018 1.010 1.000
Misir USD/ton 89 292 298 259 225 235 235 233 230
Pirinc USD/ton 202 543 563 506 460 450 447 435 420
Budday USD/ton 114 316 313 312 300 295 293 285 275
Kirmizi Et UsD/kg 19 4,0 4,1 4,1 4,0 4,0 3.9 3.9 3,8
Beyaz Et UsD/kg 13 19 21 2,3 2,3 2.2 2,2 2,1 2,0
Seker UsSD/kg 0,2 0,6 0,5 0,4 0,4 0.4 0,4 0.4 0,4
Tomruk USD/metre kiip 275 485 451 464 475 480 485 507 535
Pamuk USD/kg 13 3,3 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 21 2.3
Kaucuk UsD/kg 0,7 4,8 3.4 2.8 2,7 2,8 2.8 2.8 2,8
Tatidn USD/ton 2.976 4.485 4.302 4.560 4.600 4.400 4.374 4.273 4,150
Metat |
Aluminyum USD/ton 1.549 2.401 2.023 1.847 1.800 1.850 1.878 1.994 2.150
Bakir USD/ton 1.813 8.828 7.962 7.332 7.150 7.100 7.069 6.948 6.800
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 168 128 135 135 137 138 141 145
Kursun USD/ton 454 2.401 2.065 2.140 2.120 2.150 2.160 2.199 2.250
Nikel USD/ton 8.638 22910 17.548 15.032 14500 15.000 15276 16.432 18.000
Kalay USD/ton 5436 26.054 21126 22.283 22500 22700 22920 23.822 25.000
Cinko USD/ton 1.128 2.194 1.950 1.910 2.000 2.050 2.083 2.218 2.400
Altin USD/troy ons 279 1.569 1.670 1412 1.220 1.200 1.190 1.149 1.100
Glmds USD/troy ons 5 35 31 24 21 21 21 21 22
Platin USD/troy ons 545 1.719 1.551 1.487 1.400 1.350 1.340 1.299 1.250
Kaynak: Diinya Bankasi * Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlar ortalamasidir.

Ocak 2014




Aylik Emtia Biilteni Tomvsg;amms.

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

Ocak 2014 4




N
$ BANKASI

TURKIYE

'c
(«J)
be
=
m
0
e
£
L
=
E
<

EMTIA FIYATLARI -1

Aycicek Yadi (USD/ton)

Aluminyum (USD/ton)

Altin (USD/troy ons)

2,400
2,200
2,000

1,800
1,600
1,400

1,200
1,000

800
600

3,500

3,000

2,500

2,000

1,500

1,000

1,800

1,600

1,400

1,200

1,000

800

600

400

ETRIY
evhen
2T
2TR W
TTNBY
TR0
0T'zeH
60'seX
60'SIN
80143
80'qns
Lowal

9oely

ETRIY
evhen
2T
2T RN
TTnBY
TR0
0T'zeH
60'seX
60'SIN
80143
80°anS
Lowal

9oely

ETRIY
eThen
EAREE]
2T RN
TTNBY
TTe0
0T'zeH
60'se
60'SIN
80743
80°qnS
LOowRL

9oely

Bugday (USD/ton)

Beyaz Et (USD/kg)

o

Bakir (USD/ton)

e

500

450

400

350

300

250

200

150

100

2.4

2.2

20

1.8

16

1.4

10,000

9,000

8,000

7,000

6,000

5,000

4,000

3,000

2,000

ETRIY
eThen
2T
2TRN
TTnhy
1Te0
0T'zeH
60'seX
60'SIN
80143
80°ans
Loway

9oely

ETRIY
erhen
2T 3
2T
TTnBY
1Te0
0T'zeH
60'seX
60'SIN
80143
80°ans
LowaL

9oely

ETRIY
erhen
2T
2TR N
TTNBY
TR0
0T'zeH
60'se
60'SIN
80143
80'ans
Lowa L

90ely

Cinko (USD/ton) Demir Cevheri (USD/ kuru ton

Cay (USD/kqg)

E
[T}
o
n
m
Qe
>
O o © o o o © o g
4 o K O ma & K 0
N A a4 A A
2829898383839 g¢°
S 6 o o 28253
o n o wmnmon n o n
BT I MmN A
TN O @Y YETNO®WL
momom oA NN NN A

ETRIY
eThen
2T
2T RN
TTNBY
TR0
0T'zeH
60'se
60'SIN
80143
80°anS
LOwWRL

9oely

ETRIY
eThen
EARE]
2TRN
TTnhyY
TR0
0T'zeH
60'seX
60'SIN
80143
80°an$
Lowal

9oely

ETRIY
eThen
2T
2TRW
TTNhY
TR0
0T'zeH
60'seX
60'SIN
80143
80°qnS
LowaL

9oely

Ham Petrol* (USD/varil)

PP

Giimiis (USD/troy ons)

A

Dogalgaz (USD/milyon btu)

AN~

140

120

100

80

60

40

20

45

40

35

30

25

20

15

10

17

15

13

11

ETRIY
eThen
EARE]
2T1el
TTNhY
TR0
0T'ZeH
60'se
60'SIN
80143
80'ans
Lowal

90ely

ETRIY
eThen
2T
21Uen
TTnby
TR0
0T'zeH
60'se
60'SIN
80143
80'an$
Lowal

90elyY

ETRIY
eTAen
A
2T1eN
TNy
1120
0T'ZeH
60'seX
60°SIN
80143
80'ans
LowRL

90ely

Kahve (USD/kg) Kakao (USD/kg)

Kagit Hamuru (USD/ton)

36
34
3.2
3.0
2.8

2.4
22
20
1.8
16
1.4

1,000

900

800

700

600

500

ETRIY
eThen
EARE]
21N
TTNhY
TR0
0T'zeH
60'se
60'SIN
80143
80'ans
Lowal

9oely

ETRIY
eThen
2T
21N
TTnhy
TR0
0T'zeH
60'seX
60'SIN
80143
80°ans
Lowal

90ely

ETRIY
eThen
A
2TURW
TTNhY
110
0T'ZeH
60°se)
60°SIN
80143
80qns
LowaL

90ely

*Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlar ortalamasidir.

Kaynak: Diinya Bankasi, IMF
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Aylik Emtia Biilteni TuRKiveggaAms.

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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