Bugday piyasalarinda satig baskisi artiyor

“Kisa vadeli goriintii satis baskisinin devam edecegi yoniindedir. Ozellikle bir tiirlii 500
cent/bushel seviyesi tizerinde kalinamamig olmasi, yatirnmcilarin bu seviye hakkindaki olumsuz
beklentilerinin artmasina yol a¢ti. Zaten yuksek liretim beklentileri ile beraber dolarin da deger
kazanmasi, satis baskisinin daha etkin olabilecegi tahminlerini artinyor. Ozellikle gelismekte
olan lilke ekonomilerinin zayiflamasi, talebi de olumsuz etkileyerek vadeli islem piyasalarinda
etkili olabilir.”

Zafer ERGEZEN
Vadeli /slem ve Emtia Piyasalar Uzmani
contact@zaferergezen.com

Bugday fiyati, Kasim ayinda 530 cent/bushel seviyesine kadar yikseldikten sonra yeniden satislara
yenildi. Zaten bir dnceki yazimda olumsuz verilerin etkisinden bahsetmistim. Cin ekonomisinin
zayiflamasi, dolarin gliglenmesi ve rekor tretim tahminleri, satis baskisinin artmasina yol acti. Basta
Cin olmak Uzere gelismekte olan Ulke ekonomilerinin yavaslamasi, etkisini talep tarafinda net bir
sekilde gosteriyor. Bu nedenle gelecege doniik fiyat beklentilerinde de olumsuzluklarin arttigi
gorilmektedir. Bunun yani sira ABD Merkez Bankasi’'nin (FED) faizleri arttiracagi beklentisi, satis
baskisinin Gzerindeki bir diger etken olmaktadir. ABD’nin faizleri artmasiyla beraber dolarin deger
kazanmasi bekleniyor. Zaten bu ihtimalin konusulmasi bile dolarin degerini arttirmaktadir.

Dolarin deger kazanmasiyla beraber, fiyati dolar bazl belirlenen emtia fiyatlarinin da deger
kaybetmesi normal karsilanmalidir. Guinku dolarin deger kazanmasiyla beraber Rusya, Cin,
Kazakistan gibi Ulkelerde Uretilen bugdayin maliyeti ve dolayisiyla fiyati da distyor. ABD dolarinin,
sene bagsina gore diger para birimlerine karsi deger kazanmis oldugunu gortyoruz. Bu da goreceli
olarak talebi olumsuz etkilemektedir. Uretim tahminleri ise halen yliksek seyrediyor. Rekor seviyelere
ulasan uretim tahminleri, hava kosullarinin da elverigli oimasiyla halen ylksek seyrediyor. El Nino,

bazi emtialarda tahminlerin dismesine neden olsa da bugday Uretimine olumlu yansimis gérinayor.

TURKIYE’DE SATIS BASKISI ARTTI

Tuarkiye'de ise fiyatlar, daha énceki yazilarimda not olarak dustigum gibi kiresel piyasalara gére gugcli
kalmisti. Fakat Kasim ayinda hafif de olsa Turkiye piyasasinda da satis baskisinin etkili oldugunu
gorduk. Kis aylarinin yaklasmasiyla ticaret hacminde bir miktar diists oldu. Fakat halen ylksek talep
oldugu da asikar goriniyor. Ozellikle bugday ve un gibi temel gidalara olan talebin yiiksek oldugunu
gorayoruz. Turkiye’de bugday Uretimi tahminlerine baktigimiz da ise yuksek uretimin devam etmesi
bekleniyor.

Toprak Mahsulleri Ofisi (TMO) tahminlerine goére 2015 yilinda bugday Uretiminin gegen yila gére %18
artigla 22,5 milyon tona ulasmasi beklenmektedir. TMO, 2015 yil i¢in simdiye kadar 3,3 milyon ton
bugday alimi gerceklestirdi. En fazla bugday alimi yapilan sube, 404 bin ton ile Diyarbakir oldu.
TMO’nun bugday alimlarinin blyuk bir kismini olusturan ekmeklik bugday alim miktari ise 1,8 milyon
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ton olarak gergeklesti. TMO’nun 2015 yili sonunda alimlar karsiliginda Ureticilere yaklasik 2 milyar 750

milyon liralik 6deme yapmasi bekleniyor.

URETIMDEKI ARTIS BEKLENTISI 11 MILYON TON

ABD Tarim Bakanhigrnin (USDA) yayinladi§i tahmin raporuna goére retim miktari énceki aya goére 190
bin ton artis gdsterdi. Bdylece uUretim rakami 732,98 milyon tona yukseldi. Son U¢ aydaki Gretim
tahminlerindeki artis 11,02 milyon tona ulasti. Kisaca gegen sezonun tzerinde bir tretim olmasi
beklenmektedir. 2012 yilina goére ise Uretimdeki artisin 74,26 milyon tona ulagsmasi dikkat ¢ekiyor. Bu
rakam dinya bugday Uretiminin yaklasik ylizde 10’'una denk gelmektedir. Son (¢ yilda yasanan bu
miktardaki artis ise bugday piyasasindaki satis baskisini agiklamaktadir. Onceki aylarda yasanan
artislarin bu ay oldukga sinirl kaldigini gériiyoruz. Ama zaten rekor Gretim seviyelerine ulasmistik.
Kasim ayi tahminlerinde, énceki beklentilerin korunmasi bile piyasada yluksek miktarda bugdaya
erisim imkani oldugunu degistirmiyor. Ozellikle Avustralya, Avrupa ve Kanada’'da artan tiretim
beklentileri var. Fakat dénem sonu stoklarindaki artis egilimi Kasim ayinda kirilmis oldu. Dé6nem sonu
stok tahminleri 1,19 milyon azalarak 227,3 milyon tona geriledi. Boylece son iki ayda bugday
stoklarindaki artis miktari 24,9 milyon tona gerilemis oldu. Bugday talebinin dnceki aya goére artmasi,
stoklar tizerinde etkili oluyor. Avrupa ve Cin’de bugday tiiketiminde artis éne gikiyor. Ozellikle Cin’de,
ekonomideki yavaslamaya ragmen bugday tiketiminin artis gostermesi dikkat ¢ekici gortintyor. Bu
ulkede temel gida talebine yonelik bir talep oldugu anlasiliyor.

Dunya bugday Uretiminin ylzde 16’sini tek basina tiketecek olan Cin, diinya bugday stoklarinin da
yuzde 40’ini elinde bulunduruyor. Avrupa’da ise yuksek Uretim ile beraber tuketimde de canlanma var.
Ekonomideki goreceli olumlu gelismelerin, talep tarafina da yansidigini izliyoruz. Fakat talebin, ylksek
Uretimi hangi dlglide karsilayacagi halen bir soru isareti olarak duruyor. Kisaca Kasim ayinda Uretimde
artis sinirli kalirken, tiketim tahminlerindeki artisin stoklarda dususe yol actigi gérilmektedir. Yeni
sezonda dUnyanin en buyuk bugday uUreticileri yine Avrupa Bolgesi, Cin ve Hindistan olacaklar.
Dunyadaki bugday uretiminin neredeyse yarisini bu i¢ bolge gerceklestirecek. En fazla bugday
ithalatinin yine Kuzey Afrika, Ortadogu ve Giineydogu Asya tarafindan yapilacagi tahmin edilmektedir.

DONEM SONU STOKLARINDA 38 MILYON TON ARTISA

Uluslararasi Hububat Komisyonu (IGC), bugday uretim tahminlerini 6nceki aya gore degistirmedi. Bu
anlamda ABD Tarim Bakanligi ile paralel bir beklenti oldugu gorulayor. IGC, diinya bugday tretiminin
726 milyon ton olmasini bekliyor. IGC’nin raporunda dénem sonu stoklari ise énceki aya gére 1 milyon
azalarak 208 milyon tona geriledi. Ekim ayinda lretim tahminlerinde yasanan diisus sonrasi,
beklentilerin ayni kaldigi anlasiliyor. Kisaca daha stabil bir piyasa beklenmektedir. Dikkat geken bir
diger nokta ise ddnem sonu stoklarinin 2012 yilina gére 38 milyon ton artisa isaret etmesidir. Dinya
bugday uretimi artarken, talebin ayni miktarda artis géstermedigi anlasiliyor. Zaten talebin disuk
kalmasinin fiyatlar Uzerindeki satis baskisini da, gectigimiz yillarda yakindan izledik.

Diinya Gida ve Tarim Orgliti’niin (FAO) tahminlerine gére diinya bugday uretiminin 736,2 milyon ton
olmasi bekleniyor, yani FAOI dnceki ay tahminlerine gére 1,4 milyon tonluk artis 6ngdrtyor. Bdylece
son bes yilin en ylksek Uretim rakamina da ulasiimis olacak. Uretim tahminlerindeki artisin arkasinda
Avrupa’daki yiiksek tretim beklentileri bulunuyor. Onceki aya gére Avustralya ve ABD’nin Uretimine
yonelik tahminlerde disls olsa da, Avrupa’da artan tretim beklentilerinin bunu rahatlikla karsiladigi



gériliiyor. FAO’nun tahminlerine gére dénem sonu stoklari ise 207,4 milyon tona yiikselecek. Onceki
tahminlere gére 1,5 milyon ton artis bekleniyor. Boylece toplam bugday arzi 938,8 milyon tona

ulasacak.

472 CENT/BUSHEL SEVIYESI ONE GIKIYOR

Sonug olarak, hububat piyasalarinda kiresel tahmin gergeklestiren ¢ kurulugun tahmin ortalamalari
g6z 6nline alindiginda, diinya bugday Uretiminin ortalama 731,73 milyon ton olmasi bekleniyor.
Onceki ay tahminlerine gére 200 bin tonluk bir artis var. Dénem sonu stoklari ise 214,23 milyon tona
gerileyecek. Yani dnceki aya gore 900 bin ton daha az stok bulundurulacagi tahmin edilmektedir.
Sikago Ticaret Borsasi’'nda Mart vadeli bugday fiyatinda, yeniden 472 cent/bushel seviyesi dne
cikiyor. Bu seviyenin asagi yonlu gecilmesi durumunda, satis bakinin arttigini goérebiliriz. Kisa vadeli
gériintll satis baskisinin devam edecegi ydniindedir. Ozellikle bir tiirlii 500 cent/bushel seviyesi
Uzerinde kalinamamis olmasi, yatirimcilarin bu seviye hakkindaki olumsuz beklentilerinin artmasina
yol acti. Zaten ylUksek Uretim beklentileri ile beraber dolarin da deger kazanmasi, satis baskisinin
daha etkin olabilecegi tahminlerini artiriyor. Ozellikle gelismekte olan lilke ekonomilerinin zayiflamasi,

talebi de olumsuz etkileyerek vadeli islem piyasalarinda etkili olabilir.



