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1. YONETICI OZETi

Ana metal sanayi sektorl Tirkiye'nin kalkinmasina katki saglayan en onemli sektorlerden biri olarak 6ne
¢ikmaktadir. Basta ingaat, kimya, enerji ve otomotiv olmak lizere pek ¢ok sektérde kullanim alani bulan sektorde
ozellikle demir-gelik alanindaki gelismelerin sektorel yatirmalarda 6n plana ¢iktigi goriilmektedir. Ana metal sanayi
sektérii TUIK’in siniflandirmasina gére demir-celik ana sanayi ve demir-celik disindaki ana metal sanayi alt
sektorlerinden olugsmaktadir. Demir-gelik disindaki ana metal sanayi ise degerli metal, aliminyum, kursun, ginko,
kalay, bakir ve demir disindaki diger metallerin tretimini icermektedir.

Temel gostergeler bazinda ana metal sanayi sektorii gelismelerini degerlendirdigimizde; sektore iliskin kapasite
kullanim orani, lretim ve ciro endeksi gibi oncli gostergelerin 2017 yilinda pozitif bir gelisim gosterdigi
gorilmektedir. Blylmeye iliskin 6ncli gostergelerin 2017 yilina iliskin pozitif sinyaller vermesi, sanayi Gretimi ve
sanayi ciro endeksi gibi ekonomik aktivitenin gelisimini 6lcmek adina kullanilan indikatorlerin yiikselis egiliminde
olmasi ana metal sanayi sektorii agisindan da 6nem arz etmektedir. Tirkiye’nin ekonomik biylmesine paralel bir
gelisim gosteren 6zellikle insaat ve altyapi sektorlerindeki gelismelerin talep agisindan 6nem arz ettigi sektordeki
pozitif gériiniiniim yil boyunca devam etmesini bekliyoruz.

Dis ticaret acgisindan degerlendirdigimizde; 2017 yili Ocak-Temmuz déneminde ana metal sanayi sektori ihracati
bir 6nceki yilin ayni donemine kiyasla %7,4 artisla 11,9 milyar USD olurken, ayni donemde demir-celik disindaki
ana metal sanayi ihracati %10,5 azalmistir. Ayrica, demir-celik ana sanayi ihracatindaki %39’luk artis dikkat
cekmistir. Ana metal sanayi sektorii ihracatinin {lkelere gére siralamasina bakildiginda 2016 yilinda ingiltere, BAE
ve Isvicre ilk (¢ icerisinde yer alirken, 2017 yilinin ilk yedi ayinda siralamanin BAE, ABD ve Irak olarak degistigi
gorilmektedir. 2017 yili Ocak-Temmuz déneminde ise ana metal sanayi sektorl ithalati %78,4 gibi yiksek bir
artisla 21,3 milyar USD olurken, ithalattaki artisin biylik o6lctide demir-gcelik disindaki ana metal sanayi
sektorindeki artistan kaynaklandigi goriilmektedir. Ana metal sanayii sektorii dis ticaret agisindan rekabet glici
siralamasina gore diger 34 ana sektor icinde 9’uncu siradadir.

Metal fiyatlari agisindan; endistri metalleri olarak nitelendirilen bakir, aliminyum, nikel, celik ve ¢inko gibi
metallerin fiyatlarindaki 2017 yilindaki belirgin yikselis dikkat cekmektedir. Arzin azaltilmasi, dolarin deger
kaybetmesi, Cin’deki talep artisi ve ABD’de beklentilerden gli¢lii gelen blylime ve istihdam piyasasi rakamlari
endistri metallerinin yikselisinde ana unsurlar olarak 6éne ¢cikmaktadir. Endistri metalleri Agustos ayinda son
yillarin en yiksek fiyat artislarini yasarken, orta vadede Cin’deki altyapi projeleri géz 6nilinde bulundurarak
endistriyel metal fiyatlarindaki ylkselisin stirmesi beklenebilir. Ana metal sanayi genelinde, kiiresel talep
kosullarinin olumlu seyretmesi ve Cin ile AB ekonomilerindeki pozitif seyrin metal fiyatlarini destekleyecegini fakat
son dénemdeki ylksek oranli artislarin yilsonuna dogru yavaslama egilimine girecegini diistinlyoruz.

Sonug olarak ana metal sanayi ekonominin genel durumuna paralel hareket eden, 6zellikle insaat, otomotiv

sektdrii ve alt yapi yatirimlarina énemli girdi saglayan bir sektdrdiir. incelenen dénem icinde Hiikiimet’in yatirm
ve ekonomiyi korumak icin attigi etkili adimlar ile canlanan ekonominin olumlu etkileri bariz sekilde gérilmektedir.
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2. Sektordeki Gelismeleri Etkileyen Makroekonomik Goriiniim

2017 yitlinin ilk yarisinda kiresel ekonomiye yonelik beklentiler olumlu seyrini korumaya devam ederek kiiresel
risk istahini desteklemistir. Dlinya Bankasi Haziran ayi basinda yayimladigi Ekonomik Goériinim raporunda,
gelismis lilke ekonomilerine yonelik tahminlerini yukari yonlii revize ederken kiiresel biylimenin %2,7
diizeyinde gerceklesecegini tahmin etmektedir. OECD ise 2017 yili i¢in kiiresel ekonomik bliyiime tahminini
%3,3'ten %3,5’e ylkseltmistir. Ayrica kiresel dis ticaret hacmindeki artisin ise 2017 yilinda bir miktar
hizlanmasi beklenmektedir.

ABD Merkez Bankasi (Fed), Haziran ayi para politikasi toplantisinda piyasa beklentileri dogrultusunda politika
faiz oranini 25 baz puan artirarak %1-1,25 bandina gikarmistir. ABD ekonomisi yilin ikinci ¢eyreginde %2,6
blylme verisi ile Glke ekonomisinin saglikli bir blylime performansi gésterdigini teyit etmistir. FED’ in USD4,5
trilyonluk bilancosunu kiicliltmeye «gorece yakin zamanda» baslayacagina dair séylemine karsin, ABD’ de son
zamanlarda zayiflayan enflasyon kiresel risk istahini canli tutmaya devam ediyor. Avrupa tarafinda ise
bolgedeki ekonomik aktivitedeki toparlanma devam ederken yilin ikinci ceyreginde bliylime %2,1 olmustur.
Avrupa Merkez Bankasi giiclii seyreden ekonomik aktiviteye ragmen genisleyici para politikasina devam
edecegini teyit ederken, gerek olmasi halinde tahvil alim programinin siirdirilebilecegini ifade etmistir. Cin’de
beklentileri asan blylime ticaret ve yatirim biyimesini desteklemeye devam etmektedir. Gelismekte olan
lilke piyasalari da bu dénemde siyasi ve jeopolitik gelismelerin etkisiyle zaman zaman olumsuz seyretse de,
kiiresel risk istahinin genel olarak yiiksek seyretmesi s6z konusu piyasalari desteklemistir.

2014 yilinin ortasindan itibaren gerileme egiliminde olan petrol fiyatlarinin yilin ilk ceyregindeki distk seyri
nedeniyle 2017 yili varil basina ortalama Brent tahmini 54 USD olarak 6ngoriyoruz. Diger taraftan, yliksek
stok seviyelerine ragmen basta Cin olmak lizere gelismekte olan llkelerden gelen talep, metal fiyatlarinin
ylkselmesinde etkili olmaya devam ediyor.

Tirkiye ekonomisi 2017 yilinin ilk yarisinda %5,1 ile beklentilerin oldukga lzerinde bliylime kaydetmistir. Net
ihracatin blyimeye katkisinin artmasi da ikinci ¢eyrekte Tlrkiye ekonomisinin performansini desteklemistir.
Yilin geri kalan kisminda da 6zellikle tiiketim harcamalarinin glicli bir gériinim arz etmeye devam edecegi
ongorilmektedir. Turkiye ekonomisinin 2017 yilinda %5 civarinda biylyecegini tahmin ediyoruz.

2016 yilini %8,5 seviyesinde tamamlayan enflasyon bu yilin ilk sekiz ayinda %10,6 seviyelerine ulasmistir. Eylil
ayi itibariyle TL'deki yillik deger kaybinin fiyatlar Gzerindeki gecikmeli etkileri, ylksek Uretici fiyat artisi,
ekonomik aktivitede ve ic talepteki hizlanma ile birlikte yukari yonli yillik enflasyon gerceklesmeleri devam
edecektir. Yil genelinde enflasyonun ¢ift haneli kalmasini, ve 6zellikle kur lizerinden yeni bir baski gelmemesi
durumunda yilsonunda olumlu baz etkisiyle %9,5 seviyesinde yili kapatmasini bekliyoruz.
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Cari acik ilk ¢eyrek sonundaki 32,7 milyar dolardan yilin ilk yarisinda 34,3 milyar dolara yikselmistir. Gorece
distk petrol fiyatlari ve toparlanan turizm sektori cari acik icin olumlu olsa da, artan i¢ talep ve hizl kredi
blylimesi cari agigin yiikselmesine neden olmaktadir. Finansman cephesinde ise gelismekte olan ekonomilere
yonelik sermaye akimlarindaki toparlanmanin katkisinin stirmesini bekliyoruz. 2017 vyilsonu cari agik
beklentimizi 38,3 milyar dolar ( cari agik/GSYH : %4,6) olarak koruyoruz.

Merkez Bankasi 2017 yili Ocak, Mart ve Nisan aylarindaki para politikasi toplantilarinda Geg Likidite Penceresi
faiz oranini toplamda 225 baz puan artirarak % 12,25’e yiikseltti. 1 Haftalik repo faizini %8,00’de sabit
tutarken, faiz koridorunun lst bandi olan gecelik bor¢ verme faizini de 75 baz puan artirarak %9,25’e ylikseltti.
Enflasyon goriiniimindeki riskler nedeniyle Merkez Bankasi siki para politikasinin korunacagini belirtirken,
gerekmesi durumunda sikilastirici yonde ek énlemler alinabilecegi ifadesini yinelemistir. Kurlardaki dusise
ragmen enflasyon beklentilerindeki olumsuz goriiniimiin siirmesi Merkez Bankasi’nin yakin vadede gevsetici
yonde adim atmasi ihtimalini zayiflatmaktadir.

Biitce tarafinda ise, gecen yil ilk yarida 1,1 milyar TL fazla veren biitce dengesi bu yil ayni dénemde 25,2 mil-
yar TL acik verdi. Yilin ilk yarisinda faiz disi fazla ise gecen yilki 27,5 milyar TL'den bu sene 1,8 milyar TL'ye
gerilemistir. 2016 yilinin ikinci yarsindan sonra biiyimeyi desteklemek adina kamu harcamalari arttirilirken
bazi sektorlerdeki KDV indirimleri ve istihdami destek adimlari vergi gelirlerinde kayiplara neden olmustur.
Ekonomiyi destekleyici ancak kamu maliyesini bozucu tedbirler nedeniyle yilin ilk yarisinda buitce
performansinda bozulma olmasina ragmen Tirkiye ekonomisinin en gli¢li yonlerinden biri halen kamu
maliyesi olmaya devam etmektedir.

2017 yilina glicli baslangi¢ yapan bankacilik sektori yilin ilk yarisinda yillik bazda %33 kar bliylimesi ile 25,4
milyar lira net kar ve %16 6z kaynak karliligina ulasmistir. Kamu bankalarinda yillik kar blylimesi %44 olurken,
Ozel bankalardaise artis %22 seviyesinde gerceklesmistir. BDDK verilerine gére 2016 yilinda %17,4 olan toplam
kredi biylimesi bu yilin ilk yarisinda Kredi Garanti Fonu destegiyle %23,4 seviyelerine ¢ikmistir. Ticari kredi
blytmesi hiz kesen Kredi Garanti Fonu kullanimlari ile ulastig yiiksek seviyelerden diismeye basladi. Mevduat
faiz oranlarindaki yukari yonli hareket ise dengelenmeye baslayarak net faiz marjina yardimci oldu.

Kredilerdeki bu hizlanmaya ragmen sektorin giiclii aktif kalitesi devam ederken takipteki alacaklarin artis hizi
azalmis ve %3,2 seviyesine gerilemistir. Sektoriin toplam mevduat yillik biyime hizi ise 2016 yilsonunda %17
seviyesinden yilin ilk yarisinda %20,5 seviyesine yiikselmistir. Yilin geri kalan déneminde Kredi Garanti
Fonu’nun olumlu etkileri mali tablolara yansimaya devam ettikge, Bankacilik sektériiniin daha iyi bir aktif
kalitesi ile yil tamamlayacagini dlistinlyoruz.

Dinyada ve Ulkemizdeki ekonomik ve siyasi gelismeler tabii ki tiim sektorleri oldugu gibi ana metal sektoriini
de etkilemektedir. Tirkiye’nin metal Urlinleri ihracatinda gelismis Avrupa Ulkeleri ile Tiirk muateahhitlik
sektoérinin faaliyet gosterdigi Ulkeler st siralarda yer almakta ve pazar gesitlendirilmesi basarili bir sekilde
devam etmektedir.
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3. TURKIYE ANA METAL SANAYi SEKTORU DEGERLENDIRMESi

Ana metal sanayi sektérii TUIK'in ISIC Rev3 siniflamasina gére demir-gelik ana sanayi ve demir-gelik disindaki ana
metal sanayi alt sektorlerinden olusmaktadir. Demir-gelik disindaki ana metal sanayi ise degerli metal, aliminyum,
kursun, ¢inko, kalay, bakir ve demir disindaki diger metallerin liretimini icermektedir. Demir-gelik sektoriine
yapilan yatirimlarla 6n plana ¢ikan sektorde son donemde Uretim ve ihracatta aliminyum ve bakirin 6n plana
ciktig1 gorilmektedir. Ana metal sanayi sektoriiniin gelismis Uilkelerle rekabet edebilecek diizeye ulasabilmesi icin
Uretimde hammaddeye olan bagimllgin azaltilmasi ve katma degerli Grlin Gretimine agirlik verilmesi 6nem
kazanmaktadir.

Temel Gostergelerle Tiirk Ana Metal Sanayi Sektorii:

o Uretim:

Turkiye sanayi Gretim endeksi ve ana metal sanayi tretim endekslerinin birbirine paralel bir performans sergiledigi
gorilmektedir. 2016 yili Temmuz ayinda yasanan darbe girisimi sonrasi takvim etkisinden arindirilmis sanayi
Gretimi yillik bazda %4,3 gerilerken, ana metal sanayi Uretim endeksi %2,4 oraninda diismiis ve ardindan
uygulanmaya konan tesviklerle sanayi Gretimindeki toparlanma beraberinde ana metal sanayindeki toparlanmayi
getirmistir. Ozellikle 2017 yili Nisan ayinda sanayi iretimi yillik bazda takvim etkisinden arindirilmis olarak %6,9
oraninda artarken, ana metal sanayi sektorii Gretiminin %4,9 oraninda arttigi goérilmektedir. 2017 yilinin ilk
yarisinda sanayi Uretimi ve ana metal sanayi Uretim endekslerinin 2016 yili ayni dénemine gére daha iyi bir
performans sergiledigi gorilirken, 2017 yili Temmuz ayinda baz etkisiyle sanayi Uretimi yillik bazda takvim
etkisinden arindirilmis olarak %14,5 oraninda artmistir. Ana metal sanayi sektori Gretimi ise %11 artigla en iyi
yillik artisini kaydettigi gorilmektedir.

Uretim Endeksi Gelismeleri
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Uretim Endeksi Gelismeleri (yilhk deg. %)

16,0 12,0
10,0
12,0
4 8,0
6,0
8,0 ’
4,0
4,0 2,0
0,0
0,0
) -2,0
-4,0
-4,0 '
-6,0
-8,0 -8,0
n n 1 N 1" N "N 1 N 1" N 1NN O© O O O O O W O O O O O N N N NN NN
= = = = R == === = === === = = I =~ B = B = I~ B
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O ©o O O
NN NN N NN NN NN NN NSNS NSNS NN A
FT N MmN 0O AN NmMS N0 Q AN Nm S NN
e e e e T T T B s B B B R J S B S B e B R R B = T T T R R
- o oo - o oo

e Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Uretim Endeksi (yillik deg. %)
e Ana Metal Sanayii Uretim Endeksi (yillik deg. %, sag eks.)

e Kapasite Kullanimi:

Turkiye imalat sanayi kapasite kullanim oraninin 2017 yilhinin ilk sekiz ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gore
daha iyi bir performans sergiledigi gorulirken, 2016 yili Agustos ayinda %76,3 diizeyinde bulunan imalat sanayi
kapasite kullanim oraninin 2017 yili Agustos ayi itibariyle %78,8 seviyesine ulastigi gorilmektedir. Tlrkiye imalat
sanayi kapasite kullanim orani en yiliksek degerlerini 2007-2008 yillarinda almis olup, 2008 ekonomik krizinin
etkisiyle %60’lara gerileyen kapasite kullanim orani son yillarda %74-%78 bandinda seyretmektedir. 2017 yili
imalat sanayi kapasite kullanim orani ve ana metal sanayi kapasite kullanim orani degerlendirildiginde, ana metal
sanayi kapasite kullanim oraninin imalat sanayi sektoriine gore daha yliksek seviyelerde oldugu gorilmektedir.
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== malat Sanayii Kapasite Kullanim Orani (%)

== Ana Metal Sanayii Kapasite Kullanim Orani (%)
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e (Ciro:

2016 yili son ceyreginde ekonomik aktiviteyi canlandirmaya yonelik atilan adimlar sanayi sektoriinde toparlanmayi
beraberinde getirmistir. 2016 yili Gglinci ¢eyreginde sanayi ciro endeksinde yillik bazda dislis yasanirken, ana
metal sanayi sektériinde daha ilimh bir seyir gézlenmis, yikselislerin sinirli oldugu gorilmustir. 2017 yili ilk
yarisinda sanayi ciro endeksinde yillik bazda belirgin artislar kaydedilirken, ana metal sanayindeki ciro
endeksindeki artisin sanayi ciro endeksinin belirgin bir sekilde lzerinde gerceklestigi gorilmektedir. 2017 yili
Haziran ayinda takvim etkisinden arindirilmis sanayi ciro endeksi yillik bazda %22,1 artarken, 2016 yili ayni ayinda
artisin %5,7 dizeyinde kaldigi goriilmektedir. Ana metal sanayi ciro endeksinde ise 2017 yili Haziran ayinda takvim
etkisinden arindirilmis sanayi ciro endeksi yillik bazda %40,7 artarken, 2016 yili ayni ayinda yillik artis sadece %2,1
diizeyindeydi.
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= Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Ciro Endeksi (yillk deg. %)
e Takvim Etkisinden Arindiriimis Ana Metal Sanayi Ciro Endeksi (yillik deg. %)

Kaynak: TUIK

o Uretici Fiyat Endeksi (UFE):

Uretici cephesinde Agustos ayinda yillik enflasyon %16,34 seviyesine yiikselerek enflasyon tizerinde maliyet yénlii
etkilerin glicli olduguna isaret ederken, ana metallerde Uretici fiyatlari yillik bazda %42,54 ile keskin bir artig
kaydetmistir. 2017 yilinda yillik bazda ana metal sanayi UFE artislar, yurtici Uretici fiyatlarinin ¢ok tzerinde
seyretmektedir. TUIK’in yurtici Uretici fiyat endeksi siniflandirmasinda ana metaller 5 gruba ayirmistir. Bu gruplar
sirasiyla, ana demir-gelik ve ferro alasimlar, tip, boru, ici bos profiller ve ilgili baglanti parcalari (gelikten), geligin
ilk islenmesinde elde edilen diger (riinler, degerli ana metaller ve diger demir disi metaller ile metal dékiim
hizmetleri olarak siralanmaktadir.
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Buna gore 2017 yil Agustos ayinda ana demir-gelik ve

igg; 42,54% ferro alasimlarda Uretici fiyatlan yillik bazda %49,2
30,0% artarken, onu %44,1 artisla celigin ilk islenmesinde
igg; 103%% elde edilen diger uriinler ve%37,2 artisla tiip, boru, ici
010% bos profiller ve ilgili baglanti pargalari izlemistir.
A00% e e e e w88 e s Ns s oo Degerli ana metaller ve diger demir disi metallerde

5388888 § § i F§5388R8 Uretici fiyatlari %34 artarken, metal dokim

hizmetlerinde yillik artis %29 olmustur. Blylimeye
iliskin 6ncli gostergelerin 2017 yilina iliskin pozitif
sinyaller vermesi, sanayi Uretimi ve sanayi ciro
endeksi gibi ekonomik aktivitenin gelisimini 6lcmek adina kullanilan indikatorlerin ylkselis egiliminde olmasi ana
metal sanayi sektorii acisindan da 6nem arz etmektedir. Tirkiye’nin ekonomik biylimesine paralel bir gelisim
gosteren ve insaat ve altyapi sektorlerindeki gelismelerin talep acisindan 6énem arz ettigi sektordeki pozitif
gorinlinim yil boyunca devam etmesini bekliyoruz. Otomotiv ve beyaz esya satislarindaki canlanma, Emlak Konut
GYO’nun konut alicilarina yonelik yeni bir kampanya aciklayacak olmasi, ic talepteki canlanma, kredi garanti fonu
ile desteklenen kredi biiylimesi ile reel kesim ve tiiketici gliveninin glicll seyrini koruyor olusu 6niimiizdeki donem
Turkiye’nin bliyime performansini ve buna paralel ana metal sanayi sektoriini olumlu etkileyecektir.

Yurt ici UFE (yillik deg. %)
e Ana Metaller UFE (yillik deg. %)

¢ Temel Ana Metal Sanayi Gostergeleri:

TUIK’in NACE Rev.2 istatistiki siniflamasina gére yaptigi ana metal sanayi siniflandirmasinda,

Ana demir ve gelik Urtnleri ile ferro alagimlarin imalati,

Celikten tupler, borular, ici bos profiller ve benzeri baglanti parcalarinin imalati,
Celigin ilk islenmesinde elde edilen diger Grilnlerin imalati,

Degerli ana metaller ve diger demir disi metallerin imalati ve

vk wN e

Metal dokiim sanayii alt sektorleri belirlenmistir.

Buna gore, 2015 yilinda ana metal sanayinde girisim sayisi 2,967 olurken, sektoriin cirosu bir dnceki yila kiyasla
%3,9 oranindaki artisla 118,5 milyar TL olarak gergeklemistir. Sektorin Gretimi deger bazinda %3,9 artisla 111,8
milyar TL olurken faktor maliyetiyle yaratilan katma deger ise 18,2 milyar TL olup, maddi mallara iligkin brit yatirim
tutari da 2014 yilina gére %1 artisla 5,8 milyar TL olmustur. Ote yandan maddi mallara iligkin briit yatirimlarin 2010
yilinda sert diistigl ve ardindan ortalama 5 milyar TL civarinda dengelense de 2009 yilindaki yiksek yatirim
degerini yakalayamadigi gériilmektedir. Ote yandan temel gdstergeleri alt gruplar bazinda degerlendirdigimizde,
2015 yih itibariyle en ¢ok girisim sayisi 1,594 girisim ile metal dékiim sanayinde goriiliirken, en yiiksek ciro ve
Uretim 70,5 milyar TL ve 65,3 milyar TL ile ana demir ve ¢elik tirtinleri ile ferro alasimlari imalatinda gézlenmistir.
Maddi mallara iliskin brit yatirimlarda ise 3,2 milyar TL ile ana demir ve gelik Grlnleri ile ferro alasimlari toplam
ana metal sanayi yatirimlarinin %55’ini olustururken, onu 1 milyar TL ile degerli ana metaller ve diger demir disi
metallerin imalati izlemistir.
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Ana Metal Sanayi Bazi Temel Gostergeler

indikator 2011 2012 2013
Girisim Sayisi 2.311 2.409 2.729 2.926 2.967
Ciro (TL) 89.783.791.758 | 97.169.430.494 | 101.541.587.154 | 114.006.399.628 | 118.504.739.750

Uretim Degeri (TL)

86.837.045.954

91.450.659.393

97.302.570.491

107.612.631.628

111.834.465.412

Faktor Maliyetiyle Katma Deger (TL)

12.720.991.137

9.142.761.512

12.772.338.320

14.838.631.270

18.286.476.025

Maddi Mallara iliskin Briit Yatirim (TL)

8.779.629.676

4.795.410.726

5.793.914.347

5.770.975.550

5.826.392.732

Ana Demir ve Celik Uriinleri ile Ferro Alasimlarin imalati Bazi Temel Géstergeler

indikator 2011 2012 2013 2014
Girisim Sayisi 202 211 309 313 317
Ciro (TL) 58.910.688.823 | 61.705.361.289 | 63.064.357.375| 72.037.530.715| 70.523.026.851

Uretim Degeri (TL)

56.625.617.700

57.193.077.064

59.558.933.784

66.359.347.193

65.273.085.766

Faktor Maliyetiyle Katma Deger (TL)

7.226.774.771

4.442.458.167

6.649.185.557

8.560.926.134

9.861.181.149

Maddi Mallara iliskin Briit Yatirim (TL)

5.241.358.531

2.333.887.474

2.547.279.224

3.376.124.047

3.198.600.107

Celigin ilk islenmesinde Elde Edilen Diger Uriinlerin imalati Bazi Temel Géstergeler

indikator 2011 2012 2013 2014

Girigim Sayisi 58 65 80 91 100
Ciro (TL) 1.662.378.378 1.600.696.664 1.853.977.280 2.088.592.050 2.507.955.468
Uretim Degeri (TL) 1.504.633.895 1.545.415.198 1.802.485.743 1.990.046.912 2.414.177.686
Faktor Maliyetiyle Katma Deger (TL) 275.586.276 226.011.102 317.501.093 318.064.123 416.448.361
Maddi Mallara iliskin Briit Yatirim (TL) 78.960.787 52.813.013 90.621.170 76.682.336 102.321.089

Degerli Ana Metaller ve Diger Demir Disi Metallerin imalati Bazi Temel Gostergeler

indikator 2011 2012 2013 2014
Girigim Sayisi 539 592 668 701 747
Ciro (TL) 15.405.283.230 | 18.682.245.059 | 19.603.287.317 | 21.625.813.163 | 24.271.678.501

Uretim Degeri (TL)

15.077.370.036

17.832.353.845

18.970.012.655

21.414.720.209

23.485.399.445

Faktér Maliyetiyle Katma Deger (TL)

2.340.105.150

2.051.264.812

2.589.198.514

2.700.947.109

3.543.264.559

Maddi Mallara iliskin Briit Yatirim (TL)

621.956.797

930.806.562

1.035.767.285

1.424.652.328

1.033.275.116

Metal Dokiim Sanayi Bazi Temel Gostergeler

indikator 2011 2012 2013
Girisim Sayisi 1.366 1.384 1.497 1.627 1.594
Ciro (TL) 4.848.746.033 | 5.092.570.766 | 5.479.161.523| 6.443.946.764 7.110.445.576

Uretim Degeri (TL)

4.798.387.689

5.032.896.747

5.465.228.028

6.395.724.945

6.962.509.427

Faktér Maliyetiyle Katma Deger (TL)

1.289.192.547

1.241.430.912

1.601.371.163

1.735.005.290

2.130.982.295

Maddi Mallara iliskin Briit Yatirim (TL)

983.963.306

561.922.049

554.379.004

606.522.925

747.746.520

Kaynak: TUIK
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4) ANA METAL SANAYi SEKTORU DIS TICARET DEGERLENDIRMESI

o ihracat:

TUIK’in ISIC Rev. 3 siniflandirmasi ( uluslararasi standart sanayi siniflamasina dayanir) gére ana metal sanayi demir-
celik ana sanayi ve demir-gelik disindaki ana metal sanayi olarak siniflandiriimis olup sektoriin toplam ihracat ve
ithalat rakamlari bu iki alt sektoriin toplamindan olusmaktadir. Son yillarda ana metal sanayi sektori ihracatinda
thmli bir artis gézlemlenirken, 2016 yilinda sektoriin ihracati bir dnceki yila kiyasla %1 artisla 17,9 milyar TL
olmustur. Alt sektorler bazinda demir-celik ana sanayi ihracati %8 disusle 7,3 milyar USD olurken, demir-celik
disindaki ana metal sanayi ihracati %8 artisla 10,6 milyar USD olmustur. 2017 yili Ocak-Temmuz déneminde ise
ana metal sanayi sektori ihracatinin bir dnceki yilin ayni donemine kiyasla %7,4 artisla 11,9 milyar USD oldugu
gorulirken, ayni donemde demir-gelik disindaki ana metal sanayi ihracati %10,5 azalirken, demir-gelik ana sanayi
ihracatindaki %39’luk artis dikkat cekmistir.

Ana Metal Sanayii ihracati (USD)

Uriin Agiklamasi

Demir-gelik ana sanayi

2014

10.768.566.997

2015

7.890.122.863

2016

7.250.787.343

2016

(Ocak-Temmuz)

4.001.220.002

2017
(Ocak-Temmuz)
5.575.622.009

Demir-gelik digi ana metal sanayi

5.867.784.990

9.819.871.727

10.628.882.158

7.104.217.054

6.355.952.891

TOPLAM

16.636.351.987

17.709.994.590

17.879.669.501

11.105.437.056

11.931.574.900

Kaynak: TUIK

Ana Metal Sanayi ihracati Ulkelere Gore (USD)

(ilk 10 Ulke)
2015 2016 2017 (Ocak-Temmuz)
Deger (USD) Deger (USD) Ulke Deger (USD)
isvigre 4.954.780.916 ingiltere 3.463.804.667 BAE 4.247.132.463
ingiltere 1.595.786.283 BAE 2.090.277.189 ABD 822.843.921
BAE 1.472.413.060 isvigre 1.970.912.723 Irak 680.059.790
ABD 1.206.544.273 iran 1.436.215.861 italya 506.606.989
Irak 720.114.665 ABD 1.124.886.188 Almanya 386.951.829
Almanya 601.578.480 Almanya 617.193.792 ingiltere 348.043.468
Misir 566.740.822 Irak 562.236.849 israil 343.957.759
italya 447.029.932 Misir 545.086.719 ispanya 313.271.059
israil 403.793.674 israil 492.430.832 Romanya 275.644.148
Romanya 317.269.909 italya 450.849.441 Yemen 182.430.582
TOPLAM 17.709.994.590 | TOPLAM 17.879.669.501 TOPLAM 11.931.574.900
Kaynak: TUIK
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Ana metal sanayi sektorii ihracatinin Ulkelere gére siralamasina bakildiginda 2016 yilinda ingiltere, BAE ve
isvigre’nin ilk ti¢ icerisinde yer aldigi gériiliirken, 2017 Ocak-Temmuz déneminde siralamanin BAE, ABD ve Irak
olarak degistigi goriilmektedir. AB (ilkeleri, israil, Misir ve Yemen’in de ihracatimizda énemli bir yer tuttugu
gorlilmektedir. Diger taraftan ana metal sanayi sektoriiniin 2016 yilinda toplam ihracatimizdan aldigi pay %13
olurken, 2015 yilina kiyasla %0,7’lik bir artis gorilmustir. 2017 ilk 7 aylik donemde ise ana metal sanayinin toplam
ihracattan aldig1 pay %13,2 olmus ve bir 6nceki yila kiyasla %0,4 gerilemistir.

e ithalat:

Ana metal sanayi ithalati 2016 yilinda bir 6nceki yila kiyasla %1,7 artisla 22,3 milyar USD olarak gerceklesirken,
ayni dénemde demir-gelik ana sanayi ithalati %16,9 azalirken, demir-gelik disindaki ana metal sanayi %21,7
artmistir. 2017 yili Ocak-Temmuz doneminde ise ana metal sanayi sektori ithalati %78,4 gibi yliksek bir artisla
21,3 milyar USD olurken, ithalattaki artisin biliyik oOlciide demir celik disindaki ana metal sanayi sektoriindeki
artistan kaynaklandigi goriilmektedir. Ana metal sanayi ithalatinda 2016 yilinda BAE, Rusya ve Cin 6ne ¢ikarken,
2017 Ocak-Temmuz déneminde BAE, isvicre ve Rusya ilk 3 icerisinde yer almaktadir. 2016 yilinda ana metal
sanayinin toplam ithalatimizdan aldigi pay %11,2 olurken, 2017 ilk yedi ayinda toplam ithalatimizdan alinan pay
%16,3’e cikmistir.

Ana Metal Sanayii ithalati (USD)

2016 2017

Uriin Agiklamasi

Demir-gelik ana sanayi

2014

11.302.409.050

2015

11.394.368.160

2016

9.469.181.714

(Ocak-
Temmuz)
5.705.347.663

(Ocak-
Temmuz)
6.243.210.510

Demir-gelik digi ana metal sanayi

15.134.622.218

10.549.471.153

12.837.523.936

6.197.540.451

15.021.887.957

TOPLAM

26.437.031.268

21.943.839.313

22.306.705.650

11.902.888.114

21.265.098.467

Kaynak: TUIK

2015

Deger (USD)

Ana Metal Sanayi ithalati Ulkelere Gore (USD)

Ulke

(ilk 10 Ulke)
2016

2017 (Ocak-Temmuz)

Deger (USD)

Ulke

Deger (USD)

Rusya 3.216.133.346 BAE 3.286.997.595 BAE 3.526.627.666
Cin 1.869.031.673 Rusya 2.879.139.172 isvigre 3.150.535.752
BAE 1.684.359.538 Cin 1.350.045.336 Rusya 2.327.148.381
Ukrayna 1.377.345.545 Almanya 1.178.453.005 Avustralya 958.564.525
Almanya 1.216.825.896 Ukrayna 1.133.644.463 Kanada 839.675.587
Guney Kore 962.201.777 isvigre 959.223.139 Irak 838.045.427
Kazakistan 843.701.315 Glney Kore 931.846.082 Almanya 733.673.737
ispanya 780.376.539 Kazakistan 842.724.853 Ukrayna 710.772.155
isvigre 757.188.756 Irak 768.854.661 Kazakistan 649.191.062
italya 657.379.859 italya 589.999.790 Cin 641.783.574
TOPLAM 21.943.839.313 TOPLAM 22.306.705.650 TOPLAM 21.265.098.467
Kaynak: TUIK
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5) ANA METAL SANAYi SEKTORU FiYAT HAREKETLERI

Endistri metalleri olarak nitelendirilen bakir, aliiminyum, nikel, gcelik ve g¢inko gibi metallerin fiyatlarindaki 2017
yilindaki belirgin yiikselis dikkat cekmektedir. Arzin azaltilmasi, dolarin deger kaybetmesi, Cin’deki talep artisi ve
ABD’de beklentilerden gtiglii gelen bliyiime ve istihdam piyasasi rakamlari endistri metallerinin yiikselisinde ana
unsurlar olarak 6ne c¢ikiyor. Cin’de insaat ve altyapi harcamalarinin yikselecegine isaret eden rakamlar bakir ve
aliminyum fiyatlarindaki ylikseliste 6Gnem kazaniyor. Nitekim 2017 yili basinda Cin ulastirma ve altyapi projelerine
2016-2020 yilini kapsayan 13. Bes Yillik Kalkinma Plani gergevesinde 2,17 trilyon USD harcama yapmaya
hazirlandigini duyurmustur. Yatirimlarin yaklasik 510 milyar USD’lik bolim{ demiryollarina, 1,13 trilyon USD’lik
kismi yol insasi, 94 milyar USD’si sivil havacilik ve 72 milyar USD’si ise su kanallarina yapilacaktir.

Gerek ABD gerekse de Cin’deki gelismelere bagh olarak MSCI metal ve madencilik endeksinin Haziran 2017’de
376,92 ile dip seviyesini gormesinin ardindan yikselise gectigi ve Eylil ayi itibariyle yaklasik %27 deger kazanarak
476,95 seviyesine ciktigi gortlmektedir. Metal piyasasinda arzin azaltilmasi ve dolarin deger kaybetmesiyle
fiyatlarin yukselis egilimini stirdlirmesi beklenebilir. Fiyatlardaki ylkselis basta ABD olmak lzere pek ¢ok ulkede
enflasyonist baski yaratarak FED’in faiz artirrmi ve Avrupa Merkez Bankasi’’nin bilango kiiglltmeye yonelik
adimlarini destekleyebilir.

MSCI Metal ve Madencilik Endeksi
Mart - Eyliil 2017 Performansi

500
476,95

450

420

380
376,82

340

0503 05/11 05/X9 06/06 06/14 06/22 0630 07/10 07/18 07/26 08/03 08/11 08/21 0829 09/06

— Fiyat —— AQ20 AOa0

Kaynak: Bloomberg, AO20: 20 giinlik agirhkh ortalama, AO60: 60 glinltk agirlikli ortalama
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Endustri metalleri Agustos ayinda son yillarin en yiiksek fiyat artislarini yasarken, orta vadede Cin’deki altyapi
projeleri goz 6niinde bulundurarak endiistriyel metal fiyatlarindaki yiikselisin siirmesi beklenebilir. Nitekim Cin’de
ylksek seyreden celik tiketimi ve PMI verilerindeki olumlu seyir metal piyasasini desteklemektedir.

Metal fiyatlarindaki yikseliste, kiresel blylime gortinimiine iliskin beklentilerdeki diizelme, Cin’de metal
sanayine iliskin uygulanan reformlar ve cevresel dizenlemeler ile dolardaki zayif seyir etkili oluyor. Arz kisintilari
ve talepteki glcli seyrin etkisiyle bakir fiyatlari 2014 yilindan bu yana en yiksek seviyelerini test ederken, ginko
fiyatlari Ekim 2007’den bu yana en yiiksek seviyesini gordi.

Aliminyum fiyatlari ise ¢evresel denetimler kapsaminda Cin’de {iretimin kisilmasiyla son alti yilin en yiiksek
seviyelerine yikseldi. Nikel tarafinda ise Japonya'nin en biyiik nikel treticisi Sumitomo Metal Mining’in ¢ikti agigi
tahminini ylkseltmesi, Endonezya’nin nikel pik demir Gretimini yavaslatmasi ve diinyanin en biyik nikel cevheri
tedarikgisi Filipinler’de Gretimin yagmurlar ve maden kapatmalar nedeniyle ciddi orandaki diistisii talepteki gliclii
gorinlm ile birlikte fiyatlari ylkseltmistir.

Eylil itibariyle nikel fiyatlari son iki yilin en yiiksek seviyelerinde seyretmektedir. Oniimiizdeki 6 aylik dénemde arz
ve talep yoniindeki destekleyici unsurlar ile Cin ve ABD ekonomilerinin mevcut seyri géz 6niinde bulundurularak

metal fiyatlarinda ylikselis egilimi korunabilir.

Metallerin Fiyat Performansi

Glincel Kumdulatif 1 Yilhik 2016 Kumulatif 2017t

Emtia Adi Fiyat (%Deg)  (%Deg) (ort)  (ort) (ort)
Aliiminyum USD/ton 2,094 23,7 31,4 1,611 1,915 1,850 1,900
Bakir USD/ton 6,876 24,2 47,9 5,167 5,931 6,000 6,100
Altin uUsD/ons 1,339 16,7 -0,5 1,249 1,248 1,250 1,350
Demir cevheri USD/ons 78 -0,6 32,3 58,4 na 70,0 50,0
Kursun USD/ons 2,331 15,6 21,5 1,875 2,256 2,150 2,200
Nikel USD/ton 12,125 21,0 18,8 9,648 9,982 10,250 | 10,000
Paladyum USD/ons 943 38,0 37,1 616 820 na na
Platin USD/ons 1,008 11,8 -7,8 991 960 na na
Giimiis USD/ons 18 11,9 -9,5 17,1 17,0 na na
Cin Sicak Haddelenmis Celik (Ort) | CNY/ton 4,276 14,5 50,2 2,763 3,618 na na
Cinko USD/ton 3,087 19,8 32,9 2,101 2,760 2,700 2,700
Kaynak: BMI
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6) ANA METAL SANAYi SEKTORU REKABET GUCU VE KONUMUNA iLiSKIN
DEGERLENDIRME

Ana metal sektori genel imalat sanayii sektoriindeki dalgalanmaya paralel sekilde tiretim endeksinde dislsler ve
yukselisler yasamis ve 2017 yilinin ilk yedi ayinda bir dnceki yila gore %3’lik Gretim endeksi artisi ile iyi bir
performans gdstermistir. Uretim sanayi icerisindeki dagilima bakildiginda ise gida, icecek ve tiitiin riinleri imalati
%23 ile yabanci yatirimlarda basi ¢cekerken bunu %16 ile bilgisayar, elektrik ve elektronik Grlin imalati, %14 ile
kimyasallar ve eczacilik Grinler ve %13 ile ana metal sanayi izlemistir. Kapasite kullanim orani agisindan sektor
inceledigimizde ise ana metal sektériinde yillar itibariyla genel bir artis gozlenmektedir. Ana metal sanayii sektori
dis ticaret acisindan rekabet glicli siralamasina gore diger 34 ana sektor icinde 9’uncu siradadir.

Kiresel piyasalardaki gelismelerin metal fiyatlarini yukari ¢ekmesinin firmalarin karhligina olumlu yansimasi ve
satislardaki artis ana metal sanayi sektoriini olumlu etkilemistir. Talep tarafinin kiiresel ve yurtici blylime
kosullarindaki iyilesmeyle olumlu seyrettigi gériltrken, yilin ikinci ceyreginden itibaren kamu yatirnrmlarindaki artis
ve son geyrekte ingaat sektoriine yonelik yatirimlarin ana metal sanayi sektoriinii destekleyecegi beklentisi sektore
yonelik pozitif gériinimi desteklemektedir. Yurtici piyasada artan gliven ortami ve Kredi Garanti Fonu’nun katkisi
da sektorin gelisimini olumlu yonde etkilemistir.

Sonug olarak ana metal sanayi ekonominin genel durumuna paralel hareket eden, 6zellikle insaat, otomotiv

sektori ve alt yapi yatirimlarina énemli girdi saglayan bir sektérdiir. incelenen dénem icinde Hiikiimet’in yatirim
ve ekonomiyi korumak igin attigi etkili adimlar ile canlanan ekonominin olumlu etkileri bariz sekilde gérilmektedir.

Ana metal sanayi sektériinii olumlu etkileyen gelismeler 6zet olarak;

» Cin ve Avrupa Birligi ekonomilerindeki gliclenme

» Hindistan, Malezya ve Endonezya’daki talep artisi

» Kamu yatinmlarindaki artis (TOKI ihaleleri v.b.)

> Sektorin rekabet kosullarinin uygunlugu (monopolist yapidan uzak olunmasi)
» Ana metal sanayi sektoriinin kullanim alaninin genislemesi

> Sehirlesme ve nufus artis hizi olarak siralanabilir.
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Sektordeki firsatlar;

» Suriye ve Irak’taki savasin sona ermesinin Tlrkiye icin yeni bir pazar olusturmasi beklentisi

> Ozellikle demir celik sektériinde Kérfez iilkeleri ile Sahra alti Afrika’nin énemli hedef pazarlar olarak
goritlmesi

Sektoriin gelisimini olumsuz etkileyen kosullar;

» Fiyat artislarina karsi korunma mekanizmasinin olmamasi

» Komsu ulkelerdeki siyasi belirsizlikler

» Faiz oranlarindaki yiiksek seyir ve finansman maliyetlerindeki artis

» Metal fiyatlarina duyarli stok yaratiimasi

» Kur riski (TL deger kaybederken Dolar cinsi kredilerle yapilan ithalat)

» Sermaye birikim araclarinin etkin kullanilamiyor olusu ve sermaye birikiminin disiik olusu

» Buiyuk 6lgekli sanayi tesislerinin azligi olarak siralanabilir.
Ozellikle demir-celik sektdrii 6zelinde hurda ve kitiik fiyatlarindaki artis maliyetleri olumsuz yénde etkilemistir.
Sanayi celigi, celik cekme boru, dovme c¢elik ve karbon c¢elik ithalatina konulan vergiler, hammaddeye yiksek
oranda bagimhlik ve kiresel ortakli biiytk kuruluslarimizin olmamasi sektériin gelisimini olumsuz etkilemektedir.
Bu noktada hammaddeye bagimhhg azaltacak ¢alismalarin yapilmasi, devlet destegiyle katma deger yaratacak
Uretim tesislerinin yapimi ve insaat sektoérinin canliigini korumasi demir-gelik sektéri agsindan 6nem arz
etmektedir. Ana metal sanayi geneline bakildiginda ise, kiiresel talep kosullarinin olumlu seyretmesi ve Cin ve AB

ekonomilerindeki pozitif seyrin metal fiyatlarini destekleyecegini fakat son donemdeki yiksek oranli artislarin
yilsonuna dogru yavaslama egilimine girecegini diistinlyoruz.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligl s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, A&T Bank Ekonomik Arastirmalar tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin yayim tarihi
itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina 6zen gésterilmis olmasina karsin, A&T Bank bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu
degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. A&T Bank ve kurum galisanlari bu raporda
sunulan bilgilerin kullanilmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve dolayli zarardan 6tiri hicbir sekilde
sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amacla A&T Bank’in izni olmadan raporun tamami veya bir
kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim hakki sakhdir.

A&T Bank

Valikonagi Cad. No: 10 Nisantasl 34367 istanbul - Tirkiye
T:212-373 6200 (PRI) /(212) 225 05 00 (19 Hat)

F:+90 (212) 225 05 26 / (212) 224 99 92

E-mail: erd@atbank.com.tr
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