Ayhk Emtia Biilteni

Nisan 2015

e Mart ayinda emtia fiyatlarinin gerilemesinde ABD dolarindaki gliclii seyir etkili oldu. ABD'de Mart ayi basinda
aciklanan Subat ayr tarim disi istihdam artisi beklentilerin oldukca lizerinde gerceklesmis ve Fed'in faiz
artirrmlarini éne cekebilecedi seklinde yorumlanmisti. 18 Mart'ta gerceklestirilen toplantida blyilime
tahminlerinin asagi yonli revize edilmesi ve faiz diizeyine iliskin beklentilerin diismesi ise dolarda g6zlenen
deder artisini sinirlandirmisti.

e Son donemde Fed yetkililerin yaptiklari aciklamalar Fed'in para politikasina iliskin belirsizlikleri artirsa da,
piyasada halen Fed'inilk faiz artinmini bu yil icinde gerceklestirecedi gortisi agirhigini koruyor.

e Dolardaki deger artisinin yani sira kiiresel talepteki zayif goriiniim, bircok emtiada gézlenen arz fazlasi ve
stoklarin yiiksek seviyesi emtia fiyatlarindaki disis egilimini desteklemeye devam ediyor.

e Mart ayinda tiim emtia endeksleri aylik bazda gerilerken, alt kalemler itibariyla bakildiginda enerji

fiyatlarinin yani sira icecek, yad, glibre ve dederli metallere ait endekslerde nispeten daha biiytik disusler
yasandi.

EMTIA FIYAT ENDEKSLERI (2010=100)
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Ayhik Emtia Biilteni

EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

e Subat ayinda %16,3 oraninda ylikselen ham petroliin ortalama varil fiyatt Mart ayinda geriledi. Bu
gelismede ABD'de rafineri iscilerinin greve gitmesinin de etkisiyle llkenin petrol stoklarinin tarihi yiiksek
seviyeye ulasmasi etkili oldu. Ayrica, Irak’in petrol ihracatinin giinliik bazda yaklasik son 30 yilin en ytiksek
seviyesine cikmasi da fiyatlardaki diisiiste 6nemli rol oynadi. Ote yandan, 25 Mart'ta Suudi Arabistan ve
Basra Korfezine kiyisi olan Arap (lkelerinin Yemen'in Aden kentini kusatan milislere yonelik askeri
operasyon baslatmasi, petrol fiyatlarinin ayin sonuna dogru yéniinid yeniden yukari cevirmesine neden oldu.

o Kiiresel petrol arzini etkileyebilecek bir diger 6nemli gelisme de 2 Nisan'da iran ve P5+1 iilkeleri (Birlesmis
Milletler Giivenlik Konseyi'nin 5 daimi {yesi ABD, ingiltere, Rusya, Cin ve Fransa’nin yani sira Almanya)
arasinda iran'in niikleer programina iliskin taslak metin tizerinde uzlasmaya variimasi oldu. S6z konusu
taslak metnin uygulamaya konmasi durumunda orta vadede petrol arzinin artmasi ve petrol fiyatlarinin
gerilemesi beklenirken, anlasmanin 2015'teki etkilerinin sinirli olacagi tahmin ediliyor.
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e Dodalgaz fiyatlari hava kosullarindaki diizelmeye bagli olarak Mart ayinda aylk bazda geriledi.

e Son yillarda kronik arz fazlasi nedeniyle gerileme egiliminde olan komiir fiyatlari Mart ayinda da %1,3
oraninda geriledi. Distik petrol ve dogalgaz fiyatlar nedeniyle 6niimiizdeki donemde de komiir fiyatlarinin
gerilemeye devam etmesi bekleniyor.

e Kiiresel gida fiyatlarindaki gerileme egilimi arz fazlasi ve olumlu tretim beklentileri paralelinde Mart ayinda
da surdd.

o Ozellikle Brezilya'daki olumlu hava kosullarina bagh yiiksek hasat, seker fiyatlarinin Mart ayinda %12
gerilemesine neden oldu.

e Dlinyanin en blyiik kahve Ureticilerinden Brezilya'da yliksek hasadin yani sira realdeki deger kaybiyla artan
ihracat hacmine bagh olarak kahve fiyatlarindaki diists stirerken, Mart ayinda Arabica ve Robusta kahve
fiyatlari sirasiyla %11 ve %5 geriledi.

e Subat ayinda nispeten yatay bir seyir izleyen cay fiyatlari, Kenya'da kurak gecen mevsim nedeniyle hasatta
gozlenen disiisiin fiyatlara yansimasiyla %4 ytikseldi. Fiyatlarin, giicli ithalat talebi ve Orta Amerika'da
hava kosullarinin elverisli olmamasi nedeniyle %8 arttigi muz da, fiyatlarin yiikselis kaydettigi az sayidaki
emtiadan biri oldu.

Ka!nak: DUnEa Bankasi
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e Somon fiyatlan 6zellikle Rusya'daki ithalat yasaginin talebi baskilamasi nedeniyle %8 oraninda geriledi.
Kuzu eti fiyatlari da artan tretim nedeniyle belirgin sekilde distu.

e (in'de ekonomik aktivitedeki ivme kaybr metal fiyatlarindaki gerilemenin siirmesine neden oluyor. 7 aydir
gerileyen metal fiyatlari Mart ayinda da diistisinG strdirdi. 2015'in ilk ceyredinde 2009'dan bu yana en
disiik seviye olan %7 oraninda blyliyen Cin ekonomisinin yil genelinde %7'lik bliyiime hedefini
yakalamasinin zor olacagi disiintliyor. Cin ekonomisine iliskin kdtlimser beklentiler metal fiyatlarindaki
gerilemeyi tersine doéndiirebilecek bir talep artisi ihtimalini zayiflatiyor. Ote yandan, diisen metal fiyatlari
nedeniyle madencilik sektortinde yatinmlarin yavaslamasinin orta vadede arz kaynakli sikinti yaratabilecedi
ve fiyatlarin yeniden yiikselmesine neden olabilecedi distindliyor.
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e Mart ayinda en hizli gerileme 2013'iin son aylarindan bu yana diisiis egilimi sergileyen demir cevheri
fiyatlarinda gozlendi. Fiyatlarin %9 oraninda gerilemesinde yeni kapasite artisi ve disiik talep etkili oldu.
Sektdrde Ozellikle Avustralya kaynakli yeni kapasitenin diisiik maliyetle tretim yapilabilen madencilik
isletmelerinden kaynaklandigi izleniyor. Bu durumun ayrica Cin'de yiiksek maliyetle lretim yapan
isletmelerin kapatiimasina neden oldugu ifade ediliyor.

e Paslanmaz celik sektoriinde talebin zayiflamasina bagli olarak nikel stoklarinin rekor seviyeye ulasmasinin
ardindan nikel fiyatlar Mart ayinda aylik bazda %6 oraninda geriledi.

e Bakir fiyatlari ise metal fiyatlarindaki genel seyrin aksine Mart ayinda Sili'de yasanan sel nedeniyle yiikselis
kaydetti. Bakir fiyatlari son 7 aydir gerileme egilimindeydi.

e Uranyum fiyatlari da Japonya'nin talebinde artis beklentisinin etkisiyle ylikselis kaydetti.

e ABD dolarindaki gliclenme edilimi paralelinde diisen altin fiyatlan, Fed'in Mart ayindaki toplantisinin
ardindan yeniden yiikseldi. Mart sonunda altinin ons fiyati 1.183 dolar dlizeyinde gerceklesti.

Kaynak: Diinya Bankasi, Reuters
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e Emtia fiyatlari genelinde gerileme egilimi sirerken, 2015 yilinda kiiresel talep gortinimiintin zayif seyri ve bir cok
emtiada yiiksek diizeydeki stoklar, fiyatlardaki asagi yonlii seyrin sirecegine isaret ediyor.

e 2 Nisan'da iran ve P5+1 ilkeleri arasinda iran'in niikleer programina iliskin uzlasmaya varilan taslak metnin

yasalasmasinin orta ve uzun vadede petrol fiyatlarini asagi yonli etkilemesi bekleniyor.

e Metal Urlinlerde diinyanin en biyiik tiiketicisi konumunda olan Cin'de ekonomik aktivitedeki nispeten zayif seyrin
2015 yilinda da devam edecedi beklentisi bir cok metalde fiyatlar baskiliyor. Ancak, karli olmadigi gerekcesiyle
yeni madencilik yatinmlarinin durmasinin s6z konusu emtialarda orta ve uzun vadede fiyatlari dengeleyebilecedi
tahmin ediliyor.

e Tarnmsal uriinlerde basta ABD olmak Uzere tarihi rekolte diizeyi yakalanirken, 2015 yih icin de yliksek hasat
beklentisi devam ediyor. Tarimsal Uriinlere olan talepte énemli bir artis beklenmezken, fiyatlarin yiiksek Gretim
paralelinde asagi yonli seyrinin devam edecedi 6ngordiliiyor.

EMTIA FIYATLARI: Gerceklesme ve Tahminler

Gerceklesme Tahmin
2000 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2020
e
Ham Petrol* USD/varil 28 105 104 96 53 57 61 74
Komdir USD/ton 26 96 85 70 67 70 73 82
Dodalgaz (Avrupa) USD/milyonbtu 4 12 12 10 9 9 9 9
Kakao USD/kg 0.9 24 2,4 31 29 2.8 2,7 2,5
Kahve USD/kg 19 4,1 31 4,4 4,1 4,0 4,0 3.8
Cay USD/kg 19 29 29 2,7 2.8 2.8 2.8 3,0
Soya Yadi USD/ton 338 1.226 1.057 909 820 836 853 906
Misir USD/ton 89 298 259 193 180 184 187 199
Piring USD/ton 202 563 506 423 415 411 408 397
Bugday USD/ton 114 313 312 285 280 280 279 278
Kirmizi Et USD/kg 19 4,1 4,1 50 50 4,9 4,8 4,6
BeyazEt USD/kg 13 21 2.3 2.4 2.4 2.4 2.3 2.2
Seker USD/kg 0.2 0.5 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4
Tomruk USD/metre kiip 275 451 464 465 450 457 465 488
Pamuk USD/kg 13 2,0 2,0 1,8 1,6 17 1,7 19
Kaucuk USD/kg 0,7 34 2,8 2,0 17 1,8 19 21
Tutln USD/ton 2.976 4.302 4,589 4,999 4.700 4.658 4,617 4.496
Metal
Aluminyum USD/ton 1.549 2.023 1.847 1.867 1.925 1.946 1.968 2.034
Bakir USD/ton 1.813 7.962 7.332 6.863 6.500 6.529 6.559 6.648
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 128 135 97 75 78 81 91
Kursun USD/ton 454 2.065 2.140 2.095 2.000 2.037 2.074 2191
Nikel USD/ton 8.638 17.548 15.032 16.893 16.000 16.190 16.381 16.971
Kalay USD/ton 5.436 21.126 22.283 21.899 20.000 20.281 20.567 21.448
Cinko USD/ton 1.128 1.950 1.910 2.161 2.200 2.228 2.257 2.345
Altin USD/troy ons 279 1.670 1411 1.266 1.240 1.225 1211 1.168
Giimds USD/troy ons 5 31 24 19 18 18 19 19
Platin USD/troy ons 545 1.551 1.487 1.384 1.250 1.245 1.240 1.225

Kaynak: Diinya Bankasi, IMF

*Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.
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Tiirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Boliimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii

izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Giirler - Birim Miidiirii Asli Goksun Sat Sezgin - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr goksun.sat@isbank.com.tr
Ozgiir Demirtas - Miidiir 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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