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Temmuz 2014

AHMET ASARKAYA

Ukrayna'daki siyasi belirsizligin giderek bir i¢ savas ortamina donismesi ve bu baglamda ortaya cikan
jeopolitik riskler, 6zellikle enerji olmak tizere emtia fiyatlar tzerinde yukar yonli etkide bulunmaya

devam etti. Buna ek olarak islam Devleti militanlarinin Irak'ta bircok kenti ele gecirmesi Orta Dogu'ya
yonelik risklerin glindemde kalmasina neden oldu.

Son donemde, gelismis Uilkelerdeki ekonomik toparlanmanin sirdtdl, buna karsin gelismekte olan
ulkelerin bliyiime hizina iliskin belirsizliklerin devam ettigi izleniyor. Gelismis tilke ekonomilerinde asagi
yonli risklerin slirmesine radmen krizin etkilerinin azaldidi genel kabul gorirken, yetkililerin

aciklamalarinda bu risklerin blylimeyi olumsuz etkilememesi icin gereken ©onlemlerin alinacagdi
belirtiliyor.

Emtia fiyatlan Haziran ayinda %0,5 oraninda yikseldi. Bu donemde yilik ilk 6 ayina benzer sekilde
enerji fiyatlari artis kaydederken, tarim ve metal endekslerinin geriledigi gordildu.
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Kaynak: Diinya Bankasi * Enerji disi endeksin alt endeksleri arasinda yer almaktadir.
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EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

e Haziran ayinda ham petroliin varil fiyati aylik bazda %2,5 oraninda yiikseldi. Radikal islamci militanlarin Irak'in kuzeyinde
yer alan Musul kentini ele gecirmesinin ve lilkenin en bliytik rafinerisini kapatmasinin tlkenin ihracati tizerinde olumsuz
etkileri olacad distincesi petrol fiyatlarinin yiikselmesinde etkili oldu. Buna ek olarak Libya'da devam eden ic
kanisikhklar da petrol fiyatlarinin yukari yonli seyrinde rol oynadi.

e Dodalgaz fiyatlari Haziran ayinda talebin mevsimsel olarak distis kaydetmesi paralelinde aylik bazda %4,2 oraninda
geriledi. Fiyatlardaki yillik diistis ise %18 dlizeyinde gerceklesti. Dodalgaz arzinin gecmis yila oranla nispeten yiiksek
seyretmesi dogalgaz fiyatlarindaki diislisiin baslica gerekcesi olarak gosteriliyor.

e Metal grubunda yer alan bir cok emtiada bir stiredir devam eden arz fazlasinin Haziran ayinda da metal fiyatlari izerinde
etkili oldugu ve fiyatlarin baski altinda kaldigi gordlddi.

e Yilbasindan bu yana %30'un lzerinde gerileyen demir cevheri fiyatlarinda Haziran ayinda da %7,8 oraninda dists
kaydedildi. Cin'de yiiksek maliyet nedeniyle bazi Ureticilerin faaliyetleri sona ermesine karsin Avustralya’da tretim
faaliyetlerin genislemesi demir cevheri arzinin yiikselmesine, buna bagl olarak da fiyatlarin gerilemesine neden oldu.

e Endonezya'ninislenmemis cevher ihracatini yasakladigi Ocak 2014'ten itibaren %30’un lizerinde yilikselen nikel fiyatlari
Haziran ayinda aylk bazda %4 oraninda geriledi. Bu dististe nikel stoklarinin fazlahgr etkili olurken, fiyatlardaki
gevseme ediliminin en azindan 2015 yili ortalarina kadar siirmesi bekleniyor.

e Haziran ayinda metal grubunda yer alan Urlinlerden fiyati en hizli artan aliminyum oldu. Cin'de verimsiz isletmelerin
kapanmasina bagli olarak arzdaki azalis fiyatlar yukari yénde etkilerken, diisiik maliyetli ve yliksek verimli isletmelerin
aciliyor olmasi bu egilimin bir miktar dengelenmesini sagladi. Ote yandan, stoklarda bulunan aliiminyumun biiyiik
béliminin finansal varlik olarak kullaniimasi ve piyasaya sunulmamasi da fiyat artislarinin nedenleri arasinda
gosteriliyor.

e Cinko fiyatlar da Haziran ayinda aliminyum fiyatlariyla benzer bir seyir izledi. Stoklarda goriilen azalma ve kisa vadede
kapanmasi beklenen maden isletmeleri fiyatlar (izerinde baski olusturdu. Cinko fiyatlarinda goriilen artisin Temmuz
aymninilk giinlerinde arz yonli endiseler nedeniyle hiz kazandigi gorildu.

o Dederli metal fiyatlari Haziran ayinda nispeten sakin bir seyir izledi. Altin fiyatlari aylik bazda %0,7, platin fiyatlarn %0,2
oraninda gerilerken, giimiis fiyatlari%?2,8 yikseldi.

e Bugday Haziran ayinda fiyati en fazla diisen triin olurken aylik bazda diislis %8.,4 olarak gerceklesti. Ukrayna'dan
saglanan arzin sekteye ugrayacadi endiselerinin tedrici olarak azalmasi ve kiiresel bugday uretiminin yiksek seyretmesi
fiyatlarin gerilemesinde etkili oldu.

e Aralik 2013'ten sonra iklim kosullarindan dolayi hizli yiikselis kaydeden kahve fiyatlarinda Mayis ayinda gorilen diisls
Haziran ayinda da devam etti. Brezilya ve Vietnam'da kurakligin etkileri yavas yavas ortadan kalkarken, kahve fiyatlari
Haziran ayinda aylik bazda %7,6 oraninda geriledi. Ancak yilbasindan bu yana %57 oraninda yiikselen fiyatlarin eski
seviyelere inmesinin zaman almasi bekleniyor.

e Misir fiyatlan ABD'de yiiksek hasat beklentisi nedeniyle gerilemeye devam etti. Misir fiyatlar aylik bazda %6,9, yillik
bazdaise %32,2 diisis kaydetti.

o Seker fiyatlar Haziran ayinda nispeten yatay seyretti. Basta Gliney Amerika olmak lizere arz kaynakli sikintilarin disiik
talep ile dengelendigi gérildi. Ancak, bir stiredir diislis ediliminde olan seker fiyatlarinin 6niimizdeki donemde ylikselis
kaydetmesi bekleniyor.

Temmuz 2014 2




Aylik Emtia Biilteni TuRKwES;BANKAs.

EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

Kiresel biyime ile ilgili asagr yonli risklerin devam etmesi paralelinde, kiiresel talebe iliskin belirsizliklerin emtia
fiyatlan Gzerinde yarattigi baskinin siirmesi bekleniyor.

Orta Dogu ve Dodu Avrupa, enerji arzi acisindan siyasi risklerin belirsizlik olusturdugu baslica bdlgeler olmaya devam
ediyor. Ukrayna'daki siyasi durumun Rusya-Bati iliskileri (zerindeki yansimalari ve Libya'da yeniden baslayan
catismalarin petrol uretimini sekteye ugratmasi, enerji jeopolitidi acisindan gtindemdeki baslica konular olarak 6ne
cikiyor.

Kuzey Amerika'daki sert gecen kis mevsiminin yani sira Gliney Yarimkiire'de yasanan kurakhgin tahmin edilenden daha
siddetli olmasi, tarimsal emtia fiyatlarinin 2014 yilinda 6nceki yila gére daha ytliksek seyredecedi yontindeki 6ngoriileri
destekliyor. Nitekim, yilin ilk yarisinda tanmsal emtia fiyatlarinda yasanan gelismeler bu tahminleri teyit etmis
durumda.

EMTIA FIYATLARI: Gerceklesme ve Tahminler

Gerceklesme Tahmin
2000 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2020 2025
geerjp |
Ham Petrol* USD/varil 28 104 105 104 106 104 104 105 108
Komur USD/ton 26 121 96 85 77 79 81 89 100
Dodalgaz (Avrupa) USD/milyon btu 4 11 12 12 11 10 10 10 9
Kakao UsD/kg 0,9 3.0 2,4 2,4 3.0 2,8 2,7 2,5 2,2
Kahve USD/kg 1.8 6,0 4,1 31 4,2 3.9 3.9 3,7 3.5
Cay UsSD/kg 19 29 29 29 2,7 2,8 2,8 3.0 3.2
Soya Yad USD/ton 338 1.299 1.226 1.057 960 980 982 990 1.000
Misir USD/ton 89 292 298 259 215 220 221 225 230
Pirinc USD/ton 202 543 563 506 410 405 402 392 380
Budday USD/ton 114 316 313 312 310 305 302 290 275
Kirmiz Et UsD/kg 19 4,0 4,1 4,1 4,2 4,1 4,1 4,0 3.8
Beyaz Et UsD/kg 13 19 21 2,3 2,3 2,2 2.2 21 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 UsSD/kg 13 3.3 2,0 2,0 2,0 21 21 2,2 2,3
Kaucuk UsD/kg 0,7 4,8 3,4 2,8 2,2 2,4 2,4 2,6 2.8
Tutln USD/ton 2.976 4.485 4.302 4.589 4.800 4.700 4.658 4.496 4.300
petar |
Aluminyum USD/ton 1.549 2.401 2.023 1.847 1.800 1.840 1.869 1.989 2.150
Bakir USD/ton 1.813 8.828 7.962 7.332 6.900 6.880 6.872 6.840 6.800
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 168 128 135 100 110 113 126 145
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 18,500 17.000 17.097 17.493 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 2.080 2.100 2.128 2.245 2.400
Altin USD/troy ons 279 1.569 1.670 1.411 1.250 1.230 1.216 1.163 1.100
Gumis USD/troy ons 5 35 31 24 20 21 21 21 22
Platin USD/troy ons 545 1.719 1.551 1.487 1.430 1.400 1.384 1.323 1.250
Kaynak: Diinya Bankasi * Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlar ortalamasidir.
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Emtia Fiyatlarinda Degisim Oranlari (Haziran 2014)
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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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