Ayhk Emtia Biilteni

Kasim 2014

Ekim ayinda aylik bazda %6,4 oraninda gerileyen Emtia Fiyatlari Genel Endeksi, emtia fiyatlarinda Temmuz
ayindan bu yana stiren diistisiin ivme kazanarak devam ettigine isaret etti.

Petrol fiyatlarindaki disls sirerken tahil fiyatlarinda bir sliredir devam eden gerilemenin yavasladigi
gbzleniyor.

Euro Alanr'nda ve gelismekte olan llkelerde ekonomik aktivitenin yavas seyretmesine bagl olarak zayif

talep gorlinimdi, glcli Dolar ve yiiksek stoklar emtia piyasalarinda son ddnemde gériilen dalgalanmalarin
baslica nedenleri oldu.

ABD ekonomisindeki toparlanma edilimi ve Dolar'daki dederlenme paralelinde basta altin olmak Uzere
givenliliman yatinmi olarak gértilen bircok emtiaya olan talebin azaldigi izleniyor.

EMTIA FIYAT ENDEKSLERI (2010=100)
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* Enerji disi endeksin alt endeksleri arasinda yer almaktadir.




Aylik Emtia Biilteni TuRKiveggaAms.

EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

e Ekim ayinda ham petrolin* varil fiyati aylik bazda %10,2 oraninda gerileyerek ortalama 86,1 USD diizeyinde
gerceklesti. Kiiresel talep goriiniimiiniin olumsuz olmasi petrol fiyatlarini asadi cekerken, stoklarin yliksek seyretmesi
ve iiretimdeki arz fazlasi da bu durumu destekledi. Ayrica, Petrol ihrac Eden Ulkeler Orgiitii'niin (OPEC) niimiizdeki yil
petrol lretiminde kesintiye gidecedine dair bir belirti olmamasi da petrol fiyatlarinin asadi yonli olmasina neden oldu.
OPEC'in 27 Kasim'da gerceklestirecedi toplantida alacadi kararlarin petrol fiyatlari iizerinde etkili olmasi bekleniyor.

e Yiiksek hasat beklentisi nedeniyle fiyatlarin bir stiredir gerileme ediliminde oldugu tahil Griinlerinin cogunda fiyatlar
Ekim ayinda yatay seyrederken, tarimsal drlinler endeksi aylik bazda %0,2 oraninda geriledi.

Petrol fiyatlari 4 yilin en diisiigiinde... Budgday fiyatlarinda diisiis sona erdi...
Ham Petrol* (USD/varil) Bugday (USD/ton)
110 340
105 320
100 300
95 280
S0 260
85 240
80 220

Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agul3
Eki13
Aral3
Sub.14
Nis.14
Haz.14
Auls
Eki14
Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agul3
Eki13
Aral3
Sub.14
Nis.14
Haz.14
Ajuld
Eki.14

e  Misirfiyatlari aylik bazda dedismezken, bugday fiyatlarinin %0,7 ylikseldidi goriildi. S6z konusu drtinlerin fiyatlarindaki
yillik diisis ise sirasiyla %19,1 ve %24,7 olarak gerceklesti. ABD'de s6z konusu Uriinlerde rekoltenin rekor diizeyde
gerceklesecedi beklentisi son aylarda fiyatlar Gizerinde oldukca etkili oluyor.

e Zeytinyad: fiyatlan 7 aylik yiikselisin ardindan Ekim ayinda %4,4 oraninda geriledi. Diinyanin en biiyilk zeytinyadi
lireticisi ispanya'da kuraklik nedeniyle rekoltenin diisecedi beklentisinin nispeten fiyatlanmis olmasi ve Yunanistan'da
dretimin bir miktar artmis olmasi fiyatlarin dismesine sebep oldu. Ekim ayindaki distise ragmen zeytinyad: yillik fiyat
artisi %10 diizeyinde seyrediyor.

e Ekim ayinda fiyati en hizli artan emtia olan aycicek yaginin fiyati, bitkisel yag piyasasinda talep kosullarinin iyilesecedgi
beklentisi ile %6,3 oraninda yiikseldi. Aycicek yadinda arz acisindan dniimiizdeki donemde sikinti yasanmayacadi
ongortlidyor. Bununla birlikte, Gliney Amerika ve Asya'da bitkisel yag tretiminin diisecedi beklentisi fiyatlar tizerinde
baski yaratabilir.

Aycicek yagimin fiyati %6, 3 yiikseldi... Kahve fiyatlari yeniden yiikselme egiliminde...
Aycicek Yagi (USD/ton) Kahve (USD/kg)
1.600 55
1.500 50
1.400 45
1.300
4,0
1.200
35
1.100
1.000 30
900 25

Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agul3
Eki.l3
Aral3
Sub.14
Nis.14
Haz.14
Agul4
Eki.14
Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agul3
Eki.13
Aral3
Sub.14
Nis.14
Haz14
Agu.l4
Eki.14

e Yilbasindan bu yana yaklasik %80 artan kahve fiyatlari Ekim ayinda da %?7,4 ylkselerek artis egilimini sirdirddi.
Brezilya'daki kurakhgin dniimiizdeki yilin hasadini da etkileyecedi endisesi fiyatlari yukar cekerken, Vietnam'da iklim
kosullarinin iyilesmemesi de fiyatlarin seyrinde etkili oldu.

* Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlar ortalamasidir.




Aylik Emtia Biilteni TuRKiveggaAms.

EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

Basta Cin olmak lizere zayif kiiresel talep kosullarindan olumsuz etkilenen metal fiyatlarindaki diistis Ekim
ayinda da %2,9ile devam etti.

Fiyati %12,3 oraninda gerileyen nikel, Ekim ayinda en fazla deder kaybeden emtia oldu. Finansman
karsihginda teminat olarak depolarda tutulan nikelin stoklara girmesi ve Filipinlerin Cin'e ihracatinda
gortlen artis fiyatlarin gerilemesinde etkili oldu. Endonezya’nin islenmemis cevher ihracatiyla ilgili olarak bu
yihn basindan beri uyguladigi yasagin da etkisiyle nikel fiyatlari Ocak ayindan Eylil ayina kadar artis egilimi
sergilemisti.

Nikel fiyatlar1 %612, 3 diistii... Kalay fiyatlar iist iiste 6 aydir geriliyor...
Nikel (USD/ton) Kalay (USD/ton)
20.000 25.000
19.000 24.000
18.000 23000
17.000
22000
16.000
21.000
15.000
14.000 20.000
13.000 19.000
12.000 18.000

Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agul3
Eki.l3
Aral3
Sub.14
Nis.14
Haz.14
Auld
Eki.14
Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agul3
Eki.l3
Aral3
Sub.14
Nis.14
Haz.14
Auld
Eki.1l4

Kalay fiyatlar aylik bazda %6 gerileyerek dists edilimini altinc aya tasidi. Dinyanin en biylk kalay
ihracatcisi olan Endonezya'nin ihrag edilen kalayin katma dederini artirmak adina uygulamaya koydugu yeni
kurallarin etkisiyle Cin'in bu tlkeden gerceklestirdigi kalay ithalatinin geriledigi gorildi. Ancak, Myanmar'in
Cin'e ihracatini oldukca ylikseltmesi kalay fiyatlarinin gerilemesine neden oldu. Yiiksek stok seviyelerinden
dolay fiyatlarin bir slire daha gerilemeye devam etmesi beklenirken, Endonezya'nin uygulamaya koydugu
kararlarin etkilerinin 2015°in ilk aylarindan itibaren daha belirgin hissedilecegi ifade ediliyor.

Kursun ve bakir fiyatlar olumsuz talep kosullarindan etkilenirken, distis aylik bazda sirasiyla %3,9 ve %2
olarak gerceklesti.

Aliminyum fiyatlan yliksek stoklar nedeniyle gerilerken, demir cevheri fiyatlan da ylksek stoklarin yani sira
Avustralya'da diislik maliyetli Gretim gerceklestiren Ureticiler nedeniyle diisis kaydetti.

Yiiksek stoklar aliiminyum fiyatlarini baskiliyor... Demir cevherinin idiretim maliyeti geriliyor...

Aliiminyum (USD/ton) Demir Cevheri (USD/kuru ton)
2.100 170
160
2,000 150
140
1.900 130
120
1.800 110
100
1.700 90
80
1.600 70

Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agul3
Eki.13
Aral3
Sub.14
Nis.14
Haz.14
Aguls
Eki.14
Sub.13
Nis.13
Haz.13
Agu.l3
Eki.13
Aral3
Sub.14
Nis.14
Eki.14
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Aylik Emtia Biilteni TuRKwES;BANKAs.

EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

Emtia fiyatlarinda zayif seyrin 2014 yilinin kalaninda ve 2015 yilinin genelinde stirmesi bekleniyor.

ABD'de kaya petrolii iiretiminde artis egiliminin siirmesi beklenirken, Petrol ihrac Eden Ulkeler Orgiitii'niin
(OPEC) 2015 yilinda dretimde kesintiye gitmeyecedine iliskin sinyaller vermesi petrol fiyatlarinda disus
egiliminin slrecedine isaret etti. OPEC'in 27 Kasim'da gerceklestirecedi toplantida buna yodnelik alacagi
kararlarin petrol fiyatlarinin kisa ve orta vadeli seyrinde etkili olacagi distintliiyor.

Diinya metal tiiketiminin yaklasik yarisini gerceklestiren Cin‘in bliyiimesinin gecmis yillara oranla hiz kesiyor
olmasinin metal fiyatlarinin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.

Fed'in faiz artinm zamanlamasinin ve buna yonelik beklentilerin emtia piyasalar lzerinde etkili olmaya
devam edecegi ongoriliiyor.

EMTIA FIYATLARI: Gerceklesme ve Tahminler

Gerceklesme Tahmin
2000 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2020 2025
geerjp |
Ham Petrol* USD/varil 28 104 105 104 102 96 97 100 106
Kémir USD/ton 26 121 96 85 71 75 77 87 100
Dodalgaz (Avrupa) USD/milyon btu 4 11 12 12 10 10 10 10 9
Kakao USD/kg 0,9 3.0 2,4 2,4 31 29 2,8 2,5 2,2
Kahve USD/kg 19 6,0 4,1 3,1 4,4 4,1 4,0 3.8 3,5
Cay USD/kg 19 29 29 29 2,7 2,8 2,8 3.0 3.2
Soya Yadi USD/ton 338 1.299 1.226 1.057 915 940 946 970 1.000
Misir USD/ton 89 292 298 259 190 195 197 207 220
Piring USD/ton 202 543 563 506 425 415 411 397 380
Budday USD/ton 114 316 313 312 283 285 284 280 275
Kirmizi Et USD/kg 19 4,0 4,1 4,1 50 4,7 4,7 4,4 4,2
Beyaz Et USD/kg 13 19 21 2,3 2.4 2,3 2,2 21 2,0
Seker USD/kg 0,2 0,6 0,5 04 0,4 0.4 0.4 0,4 0,4
Tomruk USD/metre kiip 275 485 451 464 470 480 485 504 530
Pamuk USD/kg 13 3.3 2,0 2,0 19 1.9 19 21 2,3
Kaucuk USD/kg 0,7 4,8 3,4 2,8 2,0 21 2,2 2,4 2.8
Tutln USD/ton 2.976 4.485 4,302 4,589 5.000 4500 4480 4399 4300
petar |

Aluminyum USD/ton 1.549 2.401 2.023 1.847 1.875 1.925 1.946 2.034 2.150
Bakir USD/ton 1.813 8.828 7.962 7.332 6.920 6.880 6.872 6.840 6.800
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 168 128 135 100 105 107 117 130
Kursun USD/ton 454 2.401 2.065 2.140 2.125 2.175 2.197 2.285 2.400
Nikel USD/ton 8.638 22910 17.548 15.032 17.475 17.000 17.097 17.493 18.000
Kalay USD/ton 5436 26.054 21.126 22.283 22.200 22500 22738 23.717 25.000
Cinko USD/ton 1.128 2.194 1.950 1.910 2.175 2.200 2.228 2.345 2.500
Altin USD/troy ons 279 1.569 1.670 1.411 1.275 1.240 1.225 1.168 1.100
Gumis USD/troy ons 5 35 31 24 20 20 20 21 22
Platin USD/troy ons 545 1.719 1.551 1.487 1.420 1.400 1.384 1.323 1.250

* Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlar ortalamasidir.
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Emtia Fiyatlarinda Degisim Oranlari (Ekim 2014)

Kahve
Aycicek Yadi
Dogalgaz
Seker

Tutln
Bugday

Cay

Beyaz Et
Misir

Kagrt Hamuru
Piring

Cinko

Altin

Demir Cevheri
KirmiziEt
Kaucuk
Tomruk
Soya Yad
Bakir
Aluminyum
Kémr
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Ham Petrol*

Nikel

20 30 40 50 60 70 80

" Yillik% Dedisim ™ Aylik % Dedisim

* Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.
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Ayhk Emtia Biilteni TURKiYE$BANKASI

Tiirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Béliimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii

izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Giirler - Birim Mudiirii Ash Goksun Sat Sezgin - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr goksun.sat@isbank.com.tr
Ozgiir Demirtas - Midiir Yrd. ilker Sahin - Uzman
ozgur.demirtas@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Uzman Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr

Bltlin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

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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