Ayhk Emtia Biilteni

Ekim 2015

o Emtia fiyatlan genel endeksi Eylil'de aylik bazda %0,8 gerilerken, yillik bazda %39 distu. Eylil ayinda
enerji disi emtia fiyatlari %1,1 gerilerken, eneriji fiyatlari %0,2 ylikseldi.

Enerji fiyatlarindaki yikselis blylk 0olctide Uretimdeki azalis neticesinde artan petrol fiyatlarindan
kaynaklandi. Orta Dogu'da etkisini artiran jeopolitik risklerin de petrol fiyatlarindaki yukari yonli hareketi
destekledigi gériildii. Ote yandan, hem gelismis hem de gelismekte olan ekonomilerde olumsuz veri akisinin
devam etmesiile kiiresel ekonomik biiylime beklentilerinin asagi cekilmesi bu hareketi sinirlandiryor.

Enerji disi emtianin alt detaylarina bakildidinda, tanim triinleri fiyatlarinin %1,9 geriledidi, metal fiyatlarinin
ise %1,2 arttigi izlendi. Tanmsal emtia fiyatlanindaki disis agirhkh olarak rekolte fazlasindan

kaynaklanirken, metal fiyatlarindaki artista tiiketim dngorilerindeki sert diistis paralelinde azalan Uretim
etkili oldu.

e Enbiylk metal tiiketicisi konumunda olan Cin'de ekonomik aktivitedeki yavaslamanin orta vadede de metal
fiyatlarini baski altinda tutmaya devam edecedini diisiniiyoruz.

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

e Eylil'de aylk bazda en hizh diisls %7,5 ile kdmiir fiyatlarinda yasandi. Bu gelismede zayif talebin yani sira,
piyasada sliregelen arz fazlasi etkili oldu. Disiik komr fiyatlarinin kémdirde diinyanin en biiyik Greticileri
arasinda yer alan Avustralyal sirketlerin yeni kontratlarina yansidigi gorilidyor. Cin'in talebindeki
gerilemenin kisa vadede telafi edilmesinin zorluguna dikkat cekilirken, tiretim maliyetlerindeki gerilemenin
devam etmesi halinde piyasadaki arz fazlasinin siirmesi bekleniyor.

e Cinko fiyatlan Cin'de gerileyen talep ve yiikselen stoklarin etkisiyle dististind stirdiirdi. Diinyanin en bliyiik
cinko Ureticisi konumunda olan Glencore'un yillik Gretim miktarini 500 bin ton (lretiminin yaklasik %30'u)
distrme karar alarak Avustralya, Peru ve Kazakistan sahalarinda lretimi kismasinin, cinko ve kursun
fiyatlarindaki diististi kismen yavaslatmasi bekleniyor.

o Nikel fiyatlari Cin'de beklentilerin altinda kalan sanayi Gretimi verisinin etkisiyle geriledi. Aliiminyum, bakir
ve demir fiyatlarinda ise ytlikselis gozlendi. Aliiminyum fiyatlarindaki artis Cin'de gerileyen lretimden,
bakir ve demir fiyatlari da stoklardaki erimeden olumlu etkilendi. Bununla birlikte, Gretim maliyetlerindeki
diisiistin siirmesi ve stoklamanin gorece pahali hale gelmesi neticesinde bakir ve aliiminyum fiyatlarinin
yeniden dlismesi s6z konusu olabilir.
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o Dogalgaz fiyatlari piyasada olusan arz fazlasi ve stoklardaki hizli ylikselis sonucunda geriledi.

e Ham petrol fiyatlan ise lretimin ve yatinmlarin azalmasi paralelinde Eylil ayinda yikseldi. Bu donemde
kiiresel petrol talebinin gorece glcli bir seyir izlemesi fiyatlardaki yiikselisi destekledi. Son dénemde
Rusya'nin da katiimiyla gerilimin yeni bir boyut kazandigi Orta Dogu'da jeopolitik risklerin artmasiyla,
fiyatlardaki yukari yonlii baskinin bir siire daha devam edebilecegini diistinliyoruz. Bununla birlikte, kiiresel
ekonomik bliyiimedeki yavaslamanin dniimizdeki donemde de talebin zayif seyretmesine neden olacagini
ve ham petrol fiyatlarindaki artisi sinirlandirabilecegini diisiintiyoruz.

Kaynak: Diinya Bankasi, Reuters *Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.
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EMTIA PIYASALARINDA SON GELISMELER

e Eylil'de aylik bazda en hizh yiikselis %3,9 ile kakao fiyatlarinda izlendi. Bu gelismede, Gana kaynakli kakao
arzinin gerilemesi ve EI Nino nedeniyle Bati Afrika genelinde tretimin azalabilecedi beklentileri etkili oldu.

e Kahve fiyatlan Brezilya'daiyilesen iklim kosullari ve iretim beklentileri paralelinde diist(.

e Bugday fiyatlan Uretim fazlasi, ylksek seviyedeki stoklar ve Cin kaynakl talep endiseleri paralelinde
geriledi. Ayrica, ABD'de 2015-16 hasat sezonu icin kiiresel dlcekte arz fazlasi tahminlerine yer verilmesi,
bugday fiyatlarinin diststint sirdirecegi beklentilerini artirdi.

e Pirinc fiyatlarinin da zayif talep karsisinda benzer bir seyir izledigi gordlda.

e Pamuk fiyatlari basta Asya olmak lzere beklenenden daha yavas artan talep ve gelecek dénem talep
beklentileri paralelinde diistii. Onceki ay %10'dan fazla gerileyen seker fiyatlari ise Hindistan'da azalan
Uretim ve Brezilya'nin gerileyen ihracati paralelinde Eyliil'de ylikseldi.

o Kirmizi et fiyatlarindaki gerileme, ABD'de Uretimin artmasiyla Eyliil ayinda da devam etti.
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e Misir fiyatlarida Gretim tahminlerinin asagi cekilmesi ile bir 6nceki aya gore artis kaydetti.

e Eylil'de bitkisel ve hayvansal yaglann fiyatlar aylik bazda %2,1 geriledi. Bitkisel yag fiyatlarinin Cin'de
yerli tohum Uretiminin azalmasina, buna karsilik tiiketim talebinin artmasina bagh olarak éniimizdeki
donemde bir miktar toparlanmasi bekleniyor.

Kaynak: Dlinya Bankasi
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EMTIA PiYASALARINDA BEKLENTILER

e Diinyanin en biylk emtia tiiketicisi Cin'de ekonomideki yavaslama ve bunun kiiresel ekonomik faaliyete
yansimasi, metal fiyatlar basta olmak lGizere emtia fiyatlan tizerinde baski yaratmaya devam ediyor. Cin'de
Eyldl ayinda ithalatin sert bir sekilde geriledidine ve Uretici fiyatlarinda deflasyonist egilimin stirdiigiine
isaret eden veriler, kiiresel ekonomik aktivitenin seyrine ve orta vadede emtia talebine ydnelik endiseleri
artiryor.

e Diger taraftan, 6nimizdeki donemde Cin'in hiz kesen ekonomisini desteklemek amaciyla daha fazla
genisleyici para politika uygulamasina yer verecegi yoniindeki beklentiler, emtia fiyatlarindaki gerilemeyi
kismen sinirlandiriyor. Fed'in Eylil ayr toplantisinda faiz artinmina gitmemesinin ardindan iyilesme
kaydeden kiiresel risk algilamasi ve buna paralel dolarin diger 6nemli para birimleri karsisinda gerilemesi de
talep goriintimine iliskin olumlu beklentileri giiclendiriyor. Ancak bu etkinin zayif seyreden talep nedeniyle
sinirli kalacagini ve emtia fiyatlar tizerindeki baskinin kisa stirede ortadan kalkmayacagini diistiniiyoruz.

EMTIA FIYATLARI: Gerceklesme ve Tahminler

Gerceklesme Tahmin
2000 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2020
e
Ham Petrol* USD/varil 28 105 104,1 96 58 61 64 72
Komiir USD/ton 26 96 84,6 70 58 60 61 66
Dogalgaz (Avrupa) USD/milyon btu 4 12 11,8 10 8 8 8 8
Kakao USD/kg 0.9 2,4 2,4 3.1 3.0 29 2,8 2,6
Kahve USD/kg 19 41 31 4,4 3,7 3,7 3,7 3,6
Cay USD/kg 19 29 29 2,7 2,7 2,7 2,7 29
Soya Yagi USD/ton 338 1.226 1.057,0 909 780 800 820 883
Misir USD/ton 89 298 259,4 193 175 179 183 196
Piring USD/ton 202 563 505,9 423 400 401 402 405
Budday USD/ton 114 313 3122 285 235 238 242 252
Kirmizi Et USD/kg 19 4,1 4,1 5,0 4,5 45 4,4 4,4
Beyaz Et USD/kg 13 21 2,3 24 2,5 2,5 2,4 2,4
Seker USD/kg 0,2 0,5 0,4 0,4 0,3 0.3 0.3 0,3
Tomruk USD/metre kiip 275 451 463,5 465 390 400 410 442
Pamuk USD/kg 13 2,0 2,0 18 1.6 1,7 1,7 19
Kaucuk USD/kg 0,7 3,4 2,8 2,0 1.8 19 19 2,2
Titln USD/ton 2.976 4302 4.589,0 4,999 4.900 4.858 4.817 4.696
Metal |
Aluminyum USD/ton 1.549 2.023 1.847,0 1.867 1.765 1.804 1.845 1971
Bakir USD/ton 1.813 7.962 7.3320 6.863 5.850 5.956 6.064 6.399
Demir Cevheri USD/kuru ton 29 128 135,0 97 55 57 59 64
Kursun USD/ton 454 2.065 21400 2.095 1.875 2.100 2131 2.228
Nikel USD/ton 8.638 17.548 15.032,0 16.893 13.000 13.572 14.170 16.125
Kalay USD/ton 5.436 21.126 22.283,0 21.899 16.100 16.685 17.290 19.243
Cinko USD/ton 1.128 1950 1.910,0 2.161 2.125 2.400 2432 2.529
Altin USD/troy ons 279 1.670 1.411,0 1.266 1.175 1.156 1.138 1.084
Glmds USD/troy ons 5 31 23,8 19 16 16 16 16
Platin USD/troy ons 545 1.551 1.487,0 1.384 1.100 1.135 1.170 1.285

*Brent, WTI ve Dubai petrolleri spot fiyatlari ortalamasidir.

Kaynak: Diinya Bankasi, IMF
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Emtia Fiyatlarinda Degisim Oranlari (Eyliil 2015)

Kakao

Seker
Aluminyum
Kalay

Misir

Demir Cevheri
Bakir

Ham Petrol*
Tomruk
Altin
Aycicek Yadi
Titln

Kagit Hamuru
Beyaz Et
Kursun

Soya Yadi
Gimus
Platin
Dogalgaz
Zeytinyadi
Bugday
Piring

Nikel

Pamuk
KirmiziEt
Cinko

Cay

Kauguk
Kahve

Komur

-60 -50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

= Yillik% Dedisim ™ Aylik % Dedisim

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

izlem Erdem - Béliim Miidiirii
izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Giirler - Birim Miidiirii Asli Sat Sezgin - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Midiir Yrd. Bora Cevik - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Uzman Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
dilek.kaya@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr

Bitiin 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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