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GIRiS

2016 yilinda kiresel ekonominin gindeminde ABD
Merkez Bankasi (Fed) basta olmak Uzere gelismis Ulke
merkez bankalarinin para politikasi uygulamalari,
ingiltere’nin Avrupa Birligi’'nden ayrilma karari almas,
ABD’deki baskanlik secimleri, artan jeopolitik riskler, Cin
ekonomisinin performansi ve petrol fiyatlarinin seyri
yer almistir. 2016 yilinda gelismis Glkelerin ekonomik
blyime hizi 2015 yilina kiyasla ivme kaybederken,
gelismekte olan Ulkelerde ise ekonomik aktivite sinirli
da olsa toparlanma kaydetmistir.  Onimizdeki
donemde gelismis  Ulke ekonomilerinin  mevcut
gorinUmlerini  koruyacagi, gelismekte olan (lke
ekonomilerinin ise ivme kazanacagi 6ngorilmektedir.

2017 vyilinda Fed basta olmak Uzere gelismis Ulke
merkez bankalarinin  kararlari ve bunlara yonelik
beklentiler yakindan izlenmeye devam edilecektir.
Ayrica, ABD’de yeni yonetimin izleyebilecegi korumaci
politikalar, Avrupa’da Brexit'in ardindan gigclendigi
gbzlenen Birlik karsiti egilimler ile Orta Dogu’da artan
jeopolitik riskler kiresel ekonomiyi baski altinda
birakabilecektir. Fed’in para politikasindaki
normallesme adimlarinin kiresel ekonomik gériinime
iliskin belirsizlikler nedeniyle iktisadi faaliyet Uzerinde
ilave baski yaratmayacak sekilde tedrici olacagl tahmin
edilmektedir. Euro Alani ve Japonya’da ise genisletici
yondeki para politikalarinin devam etmesi
ongorilmektedir. Onimizdeki dénemde, yetersiz kalan
para politikalari karsisinda dinya genelinde ekonomik
aktiviteyi desteklemek Uzere maliye politikalarinin da
kullanilabilecegi dikkate alindiginda, 2017 vyilinda
kiresel ekonomide kismi bir toparlanma kaydedilmesi
beklenmektedir.

Turkiye ekonomisi, 2016 yilinin ilk iki ceyreginde yillik
bazda %4,5lik biyiime kaydetmistir. Uclincii ceyrekte
ise yurt icinde yasanan siyasi gelismelerin de etkisiyle
ekonomi %1,8 oraninda daralmistir. Boylece, yilin ilk
dokuz ayinda yillik blyime orani %2,2 dizeyinde

gerceklesmistir.  Son  ceyrekte ise makroihtiyati
tedbirlerin gevsetilmesi yoninde alinan kararlar ve
kamu harcamalarinin destegiyle iktisadi faaliyetin
yeniden buylime egilimine girdigi gortlmistir. Bu
cercevede, 2016 vyilinda blylmenin %2,5 civarinda
gerceklestigi  6ngorilmektedir. Ontimuzdeki vyillarda
ekonomik blyimenin buylk o6lcide ic talep kaynakl
olacagi, yatirimlar ile net ihracatin biyimeye katkisinin
nispeten dusuk dizeyde gerceklesecegi
ongorulmektedir. Blylme hizindaki yavaslama riski
karsisinda kamu kaynaklarinin daha fazla kullaniimasi
beklenmektedir.

2016 yilinda 6ne c¢ikan gelismelerden birisi de petrol
fiyatlari basta olmak Uzere emtia fiyatlarinda gdzlenen
fiyat artisi  olmustur. OPEC dlkelerinin  Uretimde
kesintiye gitme konusunda anlasma ile birlikte petrol
arzinin azalmasi petrol fiyatlarinin artmasina zemin
hazirlamistir. Cin ekonomisindeki durgunluga ve iran’in
kiresel enerji piyasasina yeniden dahil olmasina karsin,
ABD’de  ekonomisinin  hiz  kazanacagina iliskin
beklentiler petrol fiyatlarini desteklemistir. Benzer
sekilde ABD kaynakli talebin artacagl beklentisi emtia
fiyatlarini da yukari yonla etkilemistir. 2017 yilinda
petrol fiyatlarindaki yukari yonli seyrin hiz kaybederek
sirmesi beklenirken, basta metal fiyatlari olmak Gzere
emtia piyasasinda fiyatlarin yukari yonli olacagl tahmin
edilmektedir.

Mart 2017 3
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Kiresel ekonomik blyime 2016 yilinda %3,1 oraninda gercgeklesmis olup 2017 yilinda reel
bdylimenin %3,4’e yikselmesi beklenmektedir. Fed’in faiz artirim strecinin dis finansmana
bagimhligi yUksek olan gelismekte olan dlkelerde bilyime Gzerinde baskl yaratacagi
ongorulmektedir. 2016 yilinda ivme kaybeden kiresel dis ticaret hacmindeki artisin ise 2017
yilinda bir miktar hizlanmasi beklenmektedir.

2016 yilinda %1,7 oraninda blylyen Euro Alani'nda blylime Gzerindeki asagi yonlu risklerin
halen devam ettigi goérilmektedir. 2017 yilinda Euro Alani'nin 2016 yilina gbre bir miktar hiz
keserek %1,6 oraninda buylyecegi tahmin edilmektedir.

Cin ekonomisi 2016 yilinda %6,7 oraninda blyimustir. Cin ekonomisinde bulylUmenin
yavaglamasinin éntimuzdeki yillarda da sirmesi beklenirken, blyimenin 2017 yilinda %6,5
dizeyinde gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

2016 yilinda %3,2 oraninda bilyudigu hesaplanan bolgede istikrarsiz gériinimin 2017 yilinda
da sirecegi tahmin edilmektedir. Buna karsilik, yikselen petrol fiyatlari, petrol ihra¢ eden
Ulkeler agisindan olumlu bir gelisme olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Bagimsiz Devletler Toplulugu’'nda (BDT) ekonomik biyime 2016 yilinda -%0,1 dizeyinde
gerceklesirken, Toplulugun en bilyldk ekonomisi Rusya %0,6 oraninda daralmistir. IMF 2017
yihinda bolge ekonomisinin %1,5 buylyecegini 6ngorirken, Rusya’da blylimenin %1,1
seviyesinde olacagl tahmin edilmektedir.

2016 yilinin ilk 9 ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %2,2 oraninda blylime kaydeden
Turkiye ekonomisinde, tiketim harcamalari biylimeye dnemli katki saglamistir. 2017 yilinda da
basta kamu harcamalari olmak Uzere tiketim harcamalarindaki iyilesmenin blylUmeye katki
saglamaya devam etmesi beklenmektedir. Bu cercevede, 2017 vyilinda reel blylUmenin
2016'nin bir miktar tGzerinde gerceklesecegi ongorilmektedir.

Trump’in baskanligl sonrasinda ABD’de biylUmeyi artirici tedbirlerin etkisiyle Fed’in faiz
artirimlarinin 2017 yilinda da devam edecegi beklentisi ile dolardaki glcld seyrin 2017 yilinda
da slrmesi beklenmektedir.

2016 yilinda dolar ve euro karsisinda 6nemli olciide deger kaybeden TL'nin, gelismekte olan
Ulkelere yonelik artan risk algisinin ve jeopolitik risklerin etkisiyle 2017 yilinda da baski altinda
kalmasi beklenmektedir.
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Sektorlerdeki Gelismeleri Etkileyen Baslica Makroekonomik Degiskenler - 1I
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2017 yilinda TL'ye olan talebi artirmak ve fiyat istikrarini korumak adina faizlerin bir miktar
artacagl ongorilmektedir. Nitekim, son dénemde TCMB’nin attigl adimlar ile TCMB’nin agirlikli
ortalama fonlama maliyeti %10’un Uzerine ¢ikmistir.

2014 yilinin ortasindan itibaren gerileme egiliminde olan petrol fiyatlari 2016 yilinda 2015’e
gore %49,5 oraninda artmistir. OPEC Uyesi ve OPEC lyesi olmayan Ulkelerin petrol Gretiminde
kesintiye gitmesi 2016 yilinda petrol fiyatlarini artiran en 6nemli gelisme olmustur. 2017 yilinda
petrol fiyatlarindaki artisin hiz keserek strmesi beklenirken, Turkiye gibi enerji ithalatcisi olan
Ulkelerin bu durumdan olumsuz etkilenmesi beklenmektedir.

Kiresel metal fiyatlari 2016 yilinda oldukca genis bir aralikta hareket ederken, ortalamada bir
onceki yila oranla gerilemistir. Ancak, yilin son aylarinda kaydettigi yukari yonli hareketin bir
miktar hiz keserek 2017 yilinda da strecegi tahmin edilmektedir.

2016 ortalamasinda %4,6 oraninda yikselen demir cevheri fiyatlari yilsonu itibariyla bir dnceki
yilin ayni dénemine kiyasla %95 oraninda artmistir. Cin kaynakl talebin yUksek seyretmesi son
aylarda fiyatlarin yikselmesinde etkili olmustur.

2016 yili ortalamasinda yatay seyreden kauguk fiyatlarinin 2017 yilinda %25 oraninda artacag|
Ongorulmektedir.

2016 yilinda %5 gibi clzi bir oranda artan pamuk fiyatlarindaki artisin 2017 yilinda da benzer
oranda devam edecegi distntlmektedir.

2016 yilinda yatay seyreden tarimsal Grdn fiyatlarinin 2017 yilinda bir miktar yuikselmesi
beklenmektedir.

2013-2015 yillari arasindaki gerileme egiliminden sonra 2016 yilinda yeniden ylkselise gecen
kiresel gida fiyatlarinin 2017 yilinda da yUkselisini stirdiirmesi beklenmektedir.
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2017’de Makroekonomik Degiskenlerin Tiirkiye Ekonomisi Uzerinde Beklenen Etkileri

ic Déviz Kuru Faiz AB MENA BDT Petrol/Emtia
Talep Gelismeleri Oranlan Ekonomisi Ekonomisi Ekonomisi Fiyatlar

Makroekonomik Degiskenlerin Etkisi

Calismamizda, baslica makroekonomik degiskenlerin sektorler tGzerinde dnimuzdeki doneme iliskin olarak beklenen olumlu veya
olumsuz etkileri gorsel olarak ifade edilmistir.

Gostergelerin incelenmesinde, belirtilen beklentinin makroekonomik degiskenin kendisi ile degil, bu degiskenin sektére muhtemel
etkisiyle ilgili oldugu dikkate alinmalidir. Buna ilave olarak, belirli bir makroekonomik degiskenin sektdre etkisinden bahsederken
bu etkinin tek bir performans gdstergesine 6zgllenmesinden ¢ok, daha genel bir yaklasim esas alinmistir. Bu cergevede olumlu
veya olumsuz yondeki etkiler; sektorlere gore farklilik gosterecek sekilde karliliktaki, cirodaki, finansman giderleri ve diger
maliyetlerdeki, pazar gelismelerindeki etkilere veya bunlarin bilesimlerine isaret edebilmektedir.

NOTR

OLUMSUZ OLUMLU
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e Gilncellenen GSYH verilerine gore ekonomideki payr %6,5 e 2016 yilhnin ilk yarisi itibariyla blytkbas hayvan varliginin
dizeyinde bulunan tarim ve hayvancilik sektorld, 2016 bir miktar arttigl gozlenmekle birlikte, kurban bayraminda
yihinin ilk 9 ayinda yillik bazda %7 daralmistir. 2015 kesilen hayvanlarla birlikte hayvan varliginin 2016 yilinda
yilindaki olumlu hava kosullari nedeniyle énemli oranda da geriledigi tahmin edilmektedir.
ar'f(arj Fgr:ﬂmigl uretlrlnln yarattigi yluk(sjekdbazdve hayvanuhk e Hayvancilik sektorinin son yillarda yasadigl sorunlar 2016
sektorundeki soruniarin 20.16 ylinda da devam etmesi yilinda da devam etmistir. Fiyatlardaki ylkselisin onlne
daralmanin baslica nedenleri arasindadir. gecmek amacliyla et ithalatinin sirdigi izlenirken, bu

e Tahil Gretimi 2016 yilinda %8,7 oraninda azalirken, sebze onlemin et fiyatlarl Uzerindeki etkisinin sinirli oldugu
Uretimi %2,4, meyve Uretimi ise %6,8 oraninda artis gorulmektedir. Ancak, son dénemde kurda yasanan artisin
kaydetmistir.  Tarimsal  Uretimde  tahillarin  hava yem fiyatlari kanaliyla hayvancilik sektdriinde fiyatlari
durumundaki degisimlere en duyarl Grin olmasi nedeniyle olumsuz etkileyecegi tahmin edilmektedir.
yillar itibariyla dalgalanmalar gorilmesi nispeten olagan o Tl'de gozlenen deger kaybinin giibre fiyatlari zerinden
karsilanmaktadir. Sektér yillar itibariyla dalgali seyretse de tarim sektérinde de maliyetleri artirmasi beklenmektedir.
tarimsal alanlarin genisletilememesi ve verimlilik artigi Gectigimiz aylarda aciklanan ve havza sistemi temelli olan
ﬁagla.namarr.was! nedeniyle  diger sektorlgre' kiyasla Milli Tarim Projesi kapsaminda sektorde verimliligin
Uretimde ciddi artislar yasanmamaktadir. Nitekim 2006 artrimasi ve  dretim  maliyetlerinin  azaltimas)
yiinda toplam 76 milyon ton Uretim gergeklestirilirken, hedeflenmistir. Ancak, projenin nispeten uzun vadeli
2016 yilinda bu rakam ancak 84 milyon tona ulasabilmistir. olmasi nedeniyle etkilerinin en azindan 2017 yilsonundan

e Uretimin nispeten yatay seyrine karsilik, sektoriin itibaren gorilmeye baslanacagi dustintlmektedir.
kullandigi kredi hacmi 2016 sonu itibariyla 72 milyar TL'ye e Rusya’nin Tarkiye’den ithal ettigi yas sebze ve meyveye
ulua§mf§t|r. Bu "tutar 2006 yﬂsopunda 7,8 milyar _,TL uyguladigi ambargo 2016 vyilinda sektorin ihracat
dlzeyindeydi. S6z konusu kredilerin bir kisminin sektére performansini olumsuz etkilerken, Granlerin yurt icine
te?V'k ka.psamjnda fa|.25|z" kuIIandlrllmaS| ve kur?k'l.lk satilmasina ve sektorln cirosunun bir miktar gerilemesine
donemlerinde 6demelerin 6telenmesi nedeniyle sektorin neden olmustu. 2017 vyilinda Rusya ile iliskilerin

. . 0, . . . .
takipteki alacak orani %2,7 dlizeyinde seyretmektedir. normallesmesi paralelinde sektoérin ihracatinin yeniden
ongorilebilir hale gelmesi beklenmektedir.
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Kaynak: TUIK, BDDK * 2016 ilk 3 geyrek itibariyla

2017’de Makroekonomik Degiskenlerin Sektér Uzerinde Beklenen Etkileri

AB
Talep Gelismeleri Ekonomisi  Uriin Fiyatlan
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2015 yilinda %4,7 daralan madencilik sektort Gretimi,
2016'da %1 buylime kaydetmistir. Bu dénemde, linyit ve
mermer-granit (sUsleme-yapi taslar)) madenciligindeki
Uretim artisi sirasiyla %14,2 ve %3,1 olarak gerceklesirken,
metal cevheri madenciligindeki daralma dikkat cekmistir.

Geleneksel olarak dis ticaret fazlasi veren bir gérinim
sergileyen Turkiye madencilik ve tas ocakgiligl sektorl
2015 yilindan itibaren dis ticaret acigi vermeye baslamistir.
Bu gelismede 6zellikle elektrik Uretiminde ithal tag kémurd
kullaniminin  artmasi  etkili olmustur. 2016’da tas
kémdarinde dis ticaret acigl 2,6 milyar USD’ye ulasmistir.
Tas komdirt disinda demir cevherinde de disa bagimhhk
mevcuttur. Ote yandan, mermer ve granitin de dahil
oldugu kum, kil ve tas ocakcihigl ile demir disi metal cevheri
madenciliginde yiksek dis ticaret fazlasi verilmistir.

2016 vyilinda madencilik sektorl ihracatinin® %47’sini
mermer, traverten gibi dogal taslar (%24’UG islenmis),
%25’ini krom, c¢inko, bakir basta olmak Uzere metalik
cevherler ve %20Q’sini bor, feldspat gibi endustriyel
mineraller olusturmustur. Madencilik sektorinin en
onemli ihra¢ pazari ihracattan aldigi %49 pay ile Cin'dir.
Cin’de ekonomik aktivitenin seyri ve konut sektorindeki
gelismeler Turk madencilik sektérinin performansinda
etkili olmaktadir.

Madencilik Sektériinde Uretim
(y1llik % degisim)

o -
_5 .
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-20 -
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S2E23i:s388523825553325¢
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Turkiye madencilik sektériinde Gretimin daha ok kiguk
firmalar tarafindan gercgeklestiriimesi tretimde verimlilik
artisinin yeterli seviyede gerceklesmesine engel teskil
etmektedir. Sektorde eski madenlerin Gretim kalitesindeki
disus, stk mevzuat degisikligi, artan cezalar ve is saghgi-
glvenligi yukumlultikleri, yuksek ruhsat ve ormanlik
alanlarda arazi izin ve agaclandirma bedelleri sektdre
yatirimlarin zayif seyrinde etkili olmaktadir.

Ote yandan, Nisan 2016’da yapilan yeni bir diizenlemeyle
kamu kesimi artan iscilik maliyetlerinin ve 6zel sektorin
rédovans yoluyla islettigi madenlerdeki maliyet artisinin bir
kismini  karsilamayl taahhit etmistir. Dizenlemenin
sektordeki  firmalarin  yukUmldluklerini  bir  miktar
azaltmasiyla kapanan madenlerin bir kisminin tekrar
acildig1 gbzlenmistir.

Turkiye’nin enerjide disa bagimhhgl azaltmak hedefi
cercevesinde elektrik Uretiminde vyerli komurin (linyit)
kullanilmasi tesvik edilmektedir. Bu cercevede, vyurt
genelinde vyerli komirden Uretilen elektrige piyasa
ortalama fiyatinin Gzerinde alim garantisi verilmistir.
Ayrica, Subat 2017’de Cayirhan’da hem maden hem de
termik santral icin ihale gerceklestirilmistir. S6z konusu
gelismelerin  yaninda son donemde kiresel komur
fiyatlarinda gozlenen artisin da linyit madenciligine hiz
kazandirmasi beklenmektedir.

Madencilik Sektoriinde Dis Ticaret
(milyon USD)
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2017’de Makroekonomik Degiskenlerin Sektér Uzerinde Beklenen Etkileri
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GIDA URUNLERI IMALATI

Blyuime donemlerinde ekonomik aktiviteye paralel
hareket eden, daralma dénemlerinde ise diger sektorlere
kiyasla olumlu performans sergileyen gida sektdrinde
Gretim 2016 yilinda %2,1 oraninda artmistir.

2016 yili i¢ ve dis talep kosullari agisindan gida sektori igin
zorluklarla dolu bir yil olmustur. Rusya ile bozulan iliskiler,
turizm sektorindeki yavaslama, kurlarda yasanan artis ve
zayif tlketici glveni nedeniyle sektér, potansiyel
performansini sergileyememistir.

Uretiminin yaklagik olarak %15’ini ihra¢ eden sektor
geleneksel olarak net ihracatgi konumundadir. Onemli
ihrac pazarlarindan olan Irak ve Suriye’de devam eden ig
karisikliklar  sektorin ihracat performansini  olumsuz
etkilemeye devam etmektedir. 2015 yilinin ardindan 2016
yilinda da sektéorin  toplam ihracatinin  geriledigi
izlenmektedir. S6z konusu gerilemeye ragmen net
ihracatgl konumunu slrddren sektor, bu dénemde
gerceklestirdigi 10,9 milyar USD ihracat ile en ¢ok ihracat
yapan besinci sektor olmustur.

2016 yilinda ortalamanin altinda seyreden yagis miktari,
sektorin girdi maliyetlerini artirirken, yukselen kur ve
petrol fiyatlari da ithal girdi maliyetlerini ve Gretimi onemli
olctde etkilemistir.

. Gida Sektdriinde Uretim
(yillik % degisim)
10,8

0,4

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kaynak: TUIK
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2017 yihinda i¢ talebin 2016 ile paralel seyredecegi tahmin
edilirken, dis talepte ise sektdriin 6nemli ihrag pazarlari
olan Irak ve Suriye’deki gelismelerin belirleyici olmasi
beklenmektedir.

Bir diger onemli pazar olan Avrupa Birligi'nin yillar
itibariyla gizdigi nispeten dengeli gdérinimun 2017 yilinda
da strmesi beklenmektedir. Orta vadede, GUmrik Birligi
anlasmasinin  gbézden gecirilmesinin  tamamlanmasiyla
AB’ye yapilan ihracatin artacagi tahmin edilmektedir.

2017 yihinda sektdérin Uretimi agisindan en dnemli riskler
sektorde girdi olarak kullanilan gida emtia fiyatlarinin
artmasi  ve doviz  kurlarinin  yikselmesi  olarak
gorulmektedir. Sektorin Gretim maliyetlerini artiracak s6z
konusu gelismeler sektorin ihracatini ya da karlihgini
azaltabilecektir. Nitekim, yurt icinde oldukga disik olan
sektorde talebin fiyat esnekligi, dis talepte nispeten ylksek
seyretmektedir.

Yiksek kaldirag orani ile faaliyet gosteren sektortin 2017
yihinda bir miktar yukselmesi beklenen faiz oranlari
nedeniyle finansman giderlerinde artis beklenmektedir.
Ayrica, tarihsel olarak kur artisinin yasandigi dénemlerde
sektorde karlihgin geriledigi izlenmektedir. Bu cercevede,

sektorde net karhhgin  baski altinda kalabilecegi
dustnulmektedir.
Gida Sektérii thracats
(milyar USD) 124
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e 2016 yilinda iceceklerin imalati sektérinde Uretim bir o Sektériin ihracatt disik dizeydedir. ihracatin yiiksek
onceki yilin ayni  dénemine gore %1,5 oraninda olmamasina karsin ozellikle sektorin alkolll icecekler
gerilemistir. 2016 yilinda turizm sektérindeki gelismeler segmentinde yurt disi faaliyetler toplam Uretimin dnemli
basta alkolll icecekler olmak Gzere tim sektorid olumsuz kismini olusturmaktadir. Basta Rusya olmak Uzere cevre
etkilemistir. lkelerdeki jeopolitik riskler, alkolll icecekler sektorinde

isklerin  onimuzdeki yilda d Il kalacag i t

e Bu donemde sarap Uretimi %3,9, bira Uretimi %2,6, diger riskierin F)numuz R a, a cant aagaglna |§a'r.e.

L S . etmektedir. Ayrica, Rusya’da satis hacminin  %25’ini
alkollt  iceceklerin  Uretimi  %6,6 azalmistir.  Alkollu o . :
- . . . i olusturan 1,5 litrelik pet sisede bira satisinin 2016 sonu
Urunlerin satisina yonelik getirilen kisitlamalarin ve vergiler o N ) L
. . itibariyla  yasaklanmasinin, bu Ulkede bira Uretim
ile doviz kurlarinda yasanan artislarin da talep kosullarini : L N ) ..
) N . maliyetlerini artiracagl ve satiglari olumsuz etkileyecegi
olumsuz etkilemeye devam ettigi gorilmektedir. o )
ongorulmektedir.

* Amba!gjll .su, maden sul?r[ V? gazl |ge.ce!§|er|n ver aldigi o Sektorde oldukga buylk firmalar faaliyet gostermekte
alkolstiz igecekler sektord ise asgari Ucrette yapilan B ) . )

. . . L ) olup, s6z konusu firmalarin dévizde yuksek agik pozisyona
dizenlemenin vyarattgl harcanabilir gelir artisina ve ) . : . "
o o y N sahip olduklari bilinmektedir. Ayrica, sektorin borglulugu
Suriye'den gelen multecilerin olusturdugu talebe ragmen . . : :
) L Lo da yuksek seviyededir. Bu nedenlerle kurda ve faiz
2016 yiinda %0,1 ile olduk¢a disik oranda blylime N ) o

kavdetmistir oranlarinda yasanan yukselisler sektértn finansal yapisini
y 2 olumsuz etkilemektedir. 2017 yilinda bir miktar artmasi

e Basta ambalajli su Grlnleri olmak Gzere kisi basi tiketimin beklenen faizler nedeniyle sektérin kisa vadeli borg
AB ortalamasina yakinsamasi nedeniyle ge¢cmiste yasanan stokunun uzun vadeye kaymasi beklenirken, kur
yuksek biylUme oranlarina kisa vadede ulasilamayacagi artislarinin sektorin karini 2014 yilinda oldugu gibi negatif
tahmin edilmektedir. bolgeye tasiyabilecegi dislnilmektedir.

e 2017 yihinda bir miktar toparlanmasi 6ngorilen turizm
faaliyetleri ile satislarin  nispeten olumlu seyretmesi
beklenmektedir. Sektérin 2017 yilinda %1 seviyesinde
blylyecegi ongorilirken, blytmenin kaynagini alkolstz
icecekler ile bira Gretiminin olusturmasi beklenmektedir.

15 - Uretim Finansman Giderlerinde Vade Dagilimi (%)

(yillik % degisim) 100 -
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Sarap Bira Diger Alkollu Alkolsiiz icecekler B sa Vadeli M Uzun Vadeli
icecekler
Kaynak: TUIK, T.C. Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi Girisimci Bilgi Sistemi
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TEKSTIL

Ana ihrag pazarlarimizdaki olumsuz goérinim nedeniyle
son vyillarda kigtlme egiliminde olan tekstil sektérinde
Uretim 2016’da %1 artmistir. Sektorde kapasite kullanim
orani da ortalamada %77,4’e ulasarak uzun doénemli
ortalamasina yaklasmistir.

2016 yilinda tekstil sektdrtinin ihracati bir dnceki yila gore
%0,6 daralmistir. Bu donemde Rusya’ya yonelik ihracatin
hizla daraldigr gorulirken, Bulgaristan ve Moldova gibi
Ulkelere ihracatin hizla artmasi dikkat cekmektedir.

Sektorin 6nemli dis pazarlarindan olan Rusya ile iligkilerin
iyilesme egiliminde olmasinin 2017'de ihracati olumlu
yonde etkilemesi beklenmektedir. Onceki yillarda 1 milyar
USD civarinda seyreden Rusya’ya tekstil Grlnleri ihracaty,
2016 yilinda 62 milyon USD seviyesinde kalmistir.

Turizm  sektorindeki  olumsuz  gbrinimin  tekstil
sektorinin ic satislarini baskilayacagi distnilmektedir. Bu
gelismeden en fazla ev tekstili Urlnleri imalatinda faaliyet
gosteren sirketlerin etkilenecegi ongorilmektedir. Tekstil
sektoriinde ihracatin yaklasik %20’sini olusturan hal
grubunda dis satislar son donemde gerileme egilimindedir.
Onemli dis pazarlar arasinda yer alan Suudi Arabistan ve
Irak kaynakl talebin gerilemesi bu gelismede etkili
olmaktadir.

2016 yilinda asgari Ucrete yapilan zam nedeniyle tekstil,
Ucretlerin en hizli arttigl sektorlerden biri olmustur. Emek
yogun olan sektorde isci Ucretleri %23 dizeyinde artmistir.

Yillik Brit Maag Artisi
(%)

1 Tekstil
——Imalat
T T T T T T T T T T )

Ll o~ [22] < — o [22] < — o~ o
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Tekstil sektoriinde kullanilan baslica hammaddelerden
pamuk fiyatlarinin 2017 yilinda hafif artis kaydedecegi
ongorulmektedir. Yukari yonli hareketin daha belirgin
olacagi petrol fiyatlarindaki gelismeler de sentetik elyafin
agirlikli olarak kullanildigr iplik ve kumas Ureticilerinin
Uretim maliyetlerini olumsuz yonde etkileyecektir.

Uretim maliyeti bakimindan rakip Asya Ulkelerine gére
dezavantajli konumda olan tekstil Greticileri yurt icinde
antidamping  uygulamalari  gibi  ticaret  politikasi
onlemleriyle korunmaktadirlar. Son donemde sentetik iplik
ithalati Uzerinden alinan vergilerin artirlmasi  yerli
Ureticiler  agisindan  olumlu  bir  gelisme  olarak
degerlendirilmektedir.

Gectigimiz yiIl Tirkiye ile Pakistan arasinda imzalanan
Serbest Ticaret Cerceve Anlasmasi’nin (STA) 2017 yilinda
yururlige girmesi beklenmektedir. Dinyanin dnde gelen
pamuk Ureticilerinden Pakistan’in ihracati buyuk olclide
tekstil ve hazir giyime dayanmaktadir. Onceki yillarda
alinan onlemler cercevesinde Pakistan’dan ilgili Grinlerin
ithalatt 2011 vyilindaki 588 milyon USD seviyesinden
2016’da 180 milyon USD’ye gerilemistir. 2017 yilinda ise,
STA'nin mevcut haliyle devreye girmesi halinde basta
pamuklu kumas olmak Uzere Pakistan ¢ikish Grin
ithalatinda artis glindeme gelebilecektir.

Tekstil Sektoriinde Kapasite Kullanim Orani
(%)

Sub.14
Nis.14
Haz.14
Eki.14
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Uretiminin énemli bir kismini yurt disi piyasalara yonelik
yapan hazir giyim sektorl, dis talepteki canlanmanin
etkisiyle 2016 yilinda olumlu bir gériinim sergilemistir. Bu
donemde sektorde dretim yillik bazda %2,5 artarak imalat
sanayi ortalamasindan hizh yikselmistir.

Hazir giyim sektoriinde son dénemde toplam ciroda artis
kaydedilmesine  karsilik  karhhgin  yatay  seyrettigi
gorilmektedir. Bu gelismede, TL'deki deger kaybi
nedeniyle ithal hammadde maliyetlerinin yikselmesi
onemli bir rol oynamaktadir.

Sektortun onemli ihracat pazarlari arasinda yer alan Avrupa
Ulkelerinde yerel para birimlerinin dolar karsisinda 6nemli
Olctde deger kaybettigi gorilmektedir. Bu gelisme, hazir
giyim sektdrinln ihracat gelirlerini baskilamistir.

Kuglk olgekli firmalarin yiksek bir paya sahip oldugu Tirk
hazir giyim sektorinde disik verimlilik orani ve kayit
disilik gibi yapisal sorunlar bulunmaktadir. 2016 yilinda
gerceklestirilen asgari Ucret artisinin  sektordeki kayit
disihgr artirdigl distndlmektedir.

Hazir giyim sektorinin kisa vadeli yabanci para borg stoku
nispeten yiksek dizeydedir. Sektorin kur riskini ihracat
gelirleriyle dengeledigi gdz oninde bulunduruldugunda,
firmalarin nakit akislarindaki gelismelerin yakindan takip
edilmesi gerekmektedir.

Hazir Giyim Uriinleri imalaty

2017 yilinda sektorin ihracatindaki yukari yonli hareketin
onlimuzdeki dénemde belirginlesecegi dislinilmektedir.
Yakin cografyamizdaki blylk pazarlardan Rusya ile
iliskilerin iyilesme kaydetmesi hazir giyim ihracatini
destekleyecektir. Ote yandan, iplik ve kumas fiyatlarinda
on gorulen artisin sektorin Gretim maliyetlerini etkilemesi
beklenmektedir. Bu etkinin, bazi girdi maddelerinde
yapilan KDV indirimleri ile sinirlandirilmasi hedeflenmistir.

Dogu ve Glney Dogu Anadolu Bolgesi'nde istihdami
artirmak amaciyla verilen tesviklerin  hazir  giyim
sektorinde blylumeyi destekleyecegi dislinilmektedir.

Hazir giyim sektorinin dinya pazarindaki agirligini
artirmak icin yurt disinda da pek cok ulkede yatirimi
bulunmaktadir.

2017 yilinda vyururlige girmesi beklenen Pakistan ile
Serbest Ticaret Anlasmasi Cin ve Banglades menseli hazir
giyim Urdnlerinin ithalatini kolaylastiracaktir. Ucuz isglicl
nedeniyle fiyat avantajina sahip bu Urinlerin yurt icindeki
varligini artirmasi Tdrk hazir giyim sektérld acgisindan
onemli bir risk unsuru olarak degerlendirilmektedir.

Hazir Giyim ihracat

120 - (12 aylik ortalama) 177 r12s
- 120
115 16 1
F 115
110 - 15 1
- 110
——Ihracat Geliri (milyar USD, 12 aylik toplam, sol eksen)
——lhracat Miktar Endeksi (12 aylik ortalama)
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Kaynak: TUIK
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e 2016 yilinda deri sektoriinde sinai Gretim %7,1 gerileyerek e Turk deri sektdri yurt iginde hayvan sayisinin yetersiz
zayif performansini  sidrdUrmustir. Sektdrin kapasite olmasi nedeniyle ham deride ithalata bagimlidir. Bu durum
kullanim orani ortalama %60,2 ile imalat sanayinin oldukga sektorin doéviz kurundaki gelismelere karsi duyarliligini
altinda seyretmektedir. artirmaktadir. Ayrica deri sektort, maliyetlerde kaydedilen

Ukseligleri  tuketici t ktadir. Bu d
e Deri sektdri toplam satislarinin yaklasik %25’ini  dis u s? l..§ erIA u, e“ Cly.e yansitamamartadiv u durum
) . o . sektorin karlilig Gzerinde baski kurmaktadir.
pazarlarda gerceklestirmektedir. Sektdrin  ana ihrag
pazarlari Rusya, AB Ulkeleri ve Orta Dogu Ulkeleridir. e Deri sektoriinde yatirimlar ayakkabi imalati yapan firmalar
onderliginde gerceklestiriimektedir. Derinin tabaklanmasi
e Sektorin 2015’te gerileyen ihracati, 2016 yilinda clzi bir . "g gereexies . .
) . S o sektorinde daha ¢ok modernizasyona yonelik yatirimlar
miktar artis kaydetmistir. Deri Urlnleri ihracati yaklasik . . o o .
) L . yapilmaktadir. Deri ve kirkten giyim esyasi sektérinde ise
%0,3 artisla 1,1 milyar USD seviyesinde gerceklesirken, . ) )
i L yatirimlar oldukga disik seviyededir.
Rusya kaynakli kaybin Bulgaristan pazarina yonelik
satislarla telafi edildigi gorulmektedir. e 2016 yilinda sektérin ara mali ithalatini kisitlayici yonde
onlemler alinmistir.  Suni deri Urlnleri ve ayakkabi
e Sektorin ihracatinin yaklasik %66’sini olusturan ayakkabi ) : - ) ) y. .
T . imalatinda kullanilan deri Grinleri (saya) ithalatindaki vergi
grubunda dis satislar son yillarda istikrarli seyretmektedir. R SR .
) T artirlmistir. Alinan bu 6nlemlerin 6nimuzdeki dénemde
2016 yilinda en fazla ayakkabi ihrag edilen ilk G¢ pazar Irak, . . . ..
) ) e ayakkabi yan sanayiinde yatirimlara olanak saglayabilecegi
Almanya ve Suudi Arabistan olmustur. Rusya ile iyilesme diistniilmektedir
kaydeden iliskilerin 2017 yilinda ihracati destekleyecegi ? '
distnulmektedir. Ayrica, petrol fiyatlarindaki toparlanma
cercevesinde onemli pazarlardan Suudi Arabistan’da i¢
talebin yeniden artis egilimine girmesi deri sektordnin dis
satislarini olumlu yonde etkileyecektir.
Deri Sektorlnde Kapasite Kullanim Orani 1500 - Derive Deri Uriinleri ihracati
67 1 (%) ' (milyon USD)
B Ayakkabi
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Kaynak: TCMB, TUIK
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2016'da kimya sektoriinde sinai Uretim 2015’e gore %3,8
oraninda artarken, kapasite kullanim orani %73,4 diizeyine
gerilemistir.

Hasere ilaglari ve diger kimyasal Grunler alt sektorlerinde
Uretim sirasiyla %19,3 ve %11 oranlarinda artis
kaydetmistir. Temel kimyasal maddeler ve boya, vernik alt
sektorlerinin Uretimi %1,3 ve %0,7 gibi sinirl olcilerde
artarken, sabun ve deterjan ile suni veya sentetik elyaf alt
sektorlerinin imalat artisi %4,7 ve %4,1 olmustur.

2016’da sektortn ihracati 6 milyar USD, ithalati 24,6
milyar USD, ihracatin ithalati karsilama orani %24,6
dizeyinde gerceklesmistir. 2015 ile kiyaslandiginda
ihracatin %7,4, ithalatin %5,1 azaldig1 gorilmektedir.

2016’da sektériin en biyik ihrag pazarlari iran, Irak, italya,
Misir ve Cin olmustur. S6z konusu 5 Ulkenin sektor
ihracatindaki payr %26,3 dizeyindedir. 2016 yilinda 6nemli
ihra¢c pazarlarindan Rusya’ya yapilan ihracat 2015’e gore
%32,6 daralmistir.

2016’da en fazla Almanya, Cin, Suudi Arabistan, Glney
Kore ve Fransa’dan kimyasal Grtn ithal edilmistir.

Alt Sektdrler Bazinda Sanayi Uretimi
(yillik % degisim)
2014

m2015 ®2016

Temel Kimyasal Sabun, Deterjan Toplam
Mad.* ve Temizlik

Malzemeleri

Suni veya
Sentetik Elyaf

Boya, Vernik vb

Kaynak: TUIK
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Sektor dUretiminin %30’u  dogrudan nihai  kullaniciya
ulasirken, %70’i diger sektorlerde hammadde ve ara mali
olarak kullanilmaktadir. Bu cercevede 06zellikle imalat
sanayiindeki aktivitenin seyri kimya sektorinin gorinimu
Uzerinde etkilidir.

2017 yihinda sektdrin imalat sanayiinin genel seyrine
paralel olarak yatay bir seyir izlemesi beklenmektedir.

Hammaddede ithalata bagimliligin oldukga ylksek olmasi
sektorin doviz kurundaki yikselislere karsi kirilganligini
artirmaktadir. 2017 yilinda sektériin ana hammaddesi olan
petrol  fiyatlarinda  gozlenebilecek  artisin  Uretim
maliyetlerini olumsuz etkilemesi beklenmektedir.

ihra¢c pazarlarinda yogunlasma gdzlenmemesine ragmen
yurt disi satislarinin toplam cirodaki paymin nispeten
yiksek olmasi sektorin kiresel ekonomik aktivitenin
seyrine olan duyarliligini artirmaktadir.

Sektorde cevre mevzuati basta olmak Uzere uyulmasi
gereken standartlar ve dizenlemeler 6nemli maliyetler
yaratmaktadir. Agirlikli olarak KOBI'lerin faaliyet gdsterdigi
sektorin AR-GE faaliyetlerini artirmasi ve katma degeri
ylksek Grlnlere yonelmesi 6nem arz etmektedir.

Alt Sektdrler itibariyle hracat
(milyon USD)

H 2014 m2015 m2016

500

Temel Kimyasal Sabun, Deterjan Birincil Formda

Suni veya

Maddeler ve Temizlik Plastik Ve Sentetik Elyaf Urtinler

Malzemeleri Sentetik Kauguk

*Birincil Formda Plastik ve Sentetik Kaucuk Imalatini da icermektedir.
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o lag sektord, yiksek katma deger yaratan, rekabetin yogun Sektdrde faaliyet gosteren bazi firmalarin kar marjlarindaki
oldugu stratejik sektorler arasinda yer almaktadir. Sektor oynakligr azaltmak icin son yillarda recetesiz ila¢ pazarina
dinyadaki yapilanmanin aksine c¢ok sayida firmanin yoneldikleri gozlenmekte olup, bu trendin 2017 yilinda da
faaliyet gosterdigi parcalanmis bir gorintime sahiptir. devam etmesi beklenmektedir.

e 2016'da temel eczacilik Urinlerinin ve eczaciliga iliskin ilag pazarinda kutu bazinda imal ilaglar %75 pay ile hakim
malzemelerin Uretimi %14,4 oraninda artis kaydetmistir. durumdayken, deger bazinda ithal ilaglarin payl %55
Sektorde artan kapasitenin etkisiyle KKO 2016 vyilinda dizeyine c¢ikmaktadir. Bu durum ithal edilen referans
%75,2'den %73,9’a gerilemistir. ilaglarin katma degerinin ve fiyatinin yiksek olmasindan

k ki ktadir.

e 2016 yihinda 4,5 milyar USD tutarinda ilag ithal edilirken, aynaidanmatadir
865 milyon USD tutarinda ilag ihra¢ edilmistir. Bu Son yillarda firmalarin i¢ piyasada olusan fiyat baskisinin
donemde ihracatin ithalatt karsilama orani %19,2 etkisini azaltmak igin Balkanlar ve BDT Ulkeleri basta olmak
dizeyinde gerceklesmistir. Uzere yeni pazarlara yoneldigi gorilmektedir. Bununla

; . oo birlikte, yakin pazarlarimizdaki jeopolitik sikintilar ve bazi
e Nufustaki artis ve vyaslanma egilimi, ortalama yasam N S : ) I,
L o N Glkelerin fiyat sistemlerinde Turkiye’deki fiyatlari referans
siresinin uzamasi, artan refah dizeyi ve saghkl yasama almas: ihracat tzerinde baski varatmaktadir
yonelik farkindaligin artisi gibi faktorler dikkate alindiginda, Y '
ilag sektoriniin orta vadede ilag tiketimindeki artisa bagl Temmuz 2015te yapilan dizenlemeyle 2016 basindan
olarak buylimeye devam etmesi beklenmektedir. itibaren fiyat dizenlemelerinin sistemli hale getirilmesi
o R ) sektordn kar marjinin daha 6ngorulebilir hale gelmesini
e Sektorin en 6nemli alicisi olan kamuda tasarruf amaciyla . )
N ) L saglamistir. 2016 yilinda 2,11 olarak belirlenen EUR/TL
yapilan dizenlemeler fiyatlar Uzerinde baski yaratmakta, , S ) i
. R : ) . kuru, 20 Subat 2017’den itibaren gecerli olmak Uzere
Uretici firmalarin kar marjlarini olumsuz etkilemektedir. ;. o
2,34’e yukseltilmistir.
¢ Hammadde ve a.ra. mamulde disabagimlilgin yuksgk Son vyillarda sektoére yonelik yatinmlarin stratejik olarak
olmasi, bununla birlikte fiyatlamada euro kurunun belirli . - ) ) ) ) N
) " . . . . degerlendirilerek tesvik edilmesi, biyoteknolojik ilag
donemler itibariyla sabitlenmesi sektorde Uretim yapan S . o . .
) ) N gelistirilmesine ve Uretimine yonelik yatinmlar ve ozel
firmalar eurodaki yukari yonli hareketlere karsi kirilgan e T o ) R
. ) ) sektor-uUniversite isbirligi ile gelistirilen projeler sektorde
bir hale getirmektedir. Lo B . o )
blyumenin strdardlebilir olabilecegine isaret etmektedir.
Uretim ilag Sektdriinde Dis Ticaret
240 A A (Ocak 2014=100) (milyar USD) 55
220 4 =—llag Sanayi
200 1 ——Imalat Sanayi L 50
180 A
160 s
140 - r 10
120 A
100 >
go+——
I 3333399198999 38 933 ' ' ' ' 0
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PLASTIK VE KAUCUK URUNLERI
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fiyatinin  dinyadaki arz kesintisi

e Tirk plastik sektorl, 2016'da gercgeklestirdigi 9 milyon Ham petrolin varil
tonluk Uretimle dinyanin en blyuk altinci imalatgisidir. Bu nedeniyle  2017'de  yikselis  egiliminde  olacagl
donemde, sektdrde toplam Uretim degeri 35 milyar USD diastnilmektedir. Bu durum, sektoriin Gretim maliyetlerini
civarinda gerceklesmistir. yukari yonde etkileyecektir.

e Plastik sektdrl basta otomotiv, beyaz esya ve elektrikli Tlrkiye’de kauguk GrUnleri Uretimi otomotiv sektorine
techizat olmak Uzere bircok sektorlere girdi saglamaktadir. paralel gelisim kaydetmektedir. Sektdrde yogunlasma
ilgili sektorlerin genel olarak ihracatgl yapiya sahip olmasi ozellikle lastik Gretiminde yiksek seviyededir.
ve bu sektorlerin ihrag pazarlarinin istikrarli bir gérindm 2016 yilinda Cin basta olmak Gizere pek cok Uzak Dogu
sergilemesi sektore iliskin beklentileri olumlu yonde
etkﬁemektedir Sektc‘jru?n 2017 wvilinda %6 civ;/rmda Asya Ulkesinden ithal edilen kauguk Urlinlerine getirilen ek

Lo ) ' ! Y ° vergiler yerli Ureticilerin desteklenmesi bakimindan énemli
bldyimesi beklenmektedir. bir gelismedir

* Hammadde fiyatlarindaki gerileme paralelinde dusen Kauguk Urlnlerinin  ihra¢ edildigi pazarlar arasinda
fiyatlarin da etkisiyle plastik GrUnleri ihracatt 2016’da .

Zrile crek 41 mzl arp USD olmustur. Oriin bazinda Almanya, Italya ve Fransa gibi Avrupa’nin dnemli otomobil
ie“er\l/endirildil“inde y ihracatin b §uk .C')I ide Avrupa Ureticileri bulunmaktadir. Son vyillarda bir miktar gerileyen
. & ) & . ) Y ¢ P sektor ihracatinin Avrupa pazarindaki gelismelere paralel
Ulkelerine vyapildigl plastik ev esyalari grubunda dis olarak seyrini siirdiirecegi disiiniimektedir
satislarin canli seyrettigi gortlmastir. Sektorin dnemli '
kalemlerinden insaat malzemeleri ihracati ise Orta Dogu Turkiye dogal ve sentetik kaugukta disa bagimh
pazarindaki belirsizliklerden olumsuz yonde etkilenmistir. durumdadir. Ote yandan, 6zel sektoriin sentetik kaucguk

) - ., - Uretimine yonelik yatirimlari sirmekte olup sektérde disa
e Plastik sektorinde vyogunlasma genel olarak distk . . )
: S YO8 .§. & ) : bagimhhgin orta vadede azalmasi beklenmektedir.
seviyededir. Olgek ekonomisi avantajini kullanamayan
firmalarin kar marjlari da disiktur. Dunya pazarinda onde gelen Ureticilerin arz kesintileri
) T ) . ) nedeniyle 2016 yilinda dalgali bir seyir izleyen kauguk

e Plastik sektoriinin en dnemli sorunu hammaddede yerli f atlar?/mn én(]rzljzdeki di‘nemde yataz Ze redecge“i
Uretimin vyetersiz olmasidir. Sektér hammaddede %85 6:/1 srilmektedir yatay y €
oraninda ithalata bagimhdir. g ’

Plastik ve Kauguk Uriinleri ihracati 160 Sektorde Uretici Fiyatlari
80 (milyar dolar) (12 aylik ortalama, yillik % degisim)
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KAGIT VE KAGIT URUNLERI g},m

e Tirkiye'de kagit ve kagit Grtnleri sektord buylme egilimini e Kagit ve kagit drinleri Gretiminde elektrik giderleri toplam
2016 yilinda da strdirmustir. Sektdrde sinai Gretim %4,0 maliyetin  yaklasik ~ %25’ini  olusturmaktadir.  Enerji
oraninda artarken, kapasite kullanim orani %84,4 ile imalat fiyatlarinin  kiresel piyasalarda yukselis  egiliminde
sanayi ortalamasinin oldukca Uzerinde seyretmektedir. olmasina karsilik yurt icinde elektrik fiyatlarinin yatay

decegi 6ngorilmektedir.

e Tirkiye'de kisi basina kagit tiketiminin 40 kg civari ile seyredeceg ongoruimertedir
Avrupa ortalamasinin yarisinda olmasi sektorin yuksek e Sektdr Uretim maliyetlerindeki artigi fiyatlara yansitarak
blylime potansiyelini gdstermektedir. kar marjini  koruyabilmektedir. 2016 vyilinda sektor

enelinde fiyatlar %8 artmistir.
o Sektor kiresel olgekte so6z sahibi olabilecek bir Gretim & Y ° :

kapasitesine erisememistir.  Bu durumun en temel e Sektorin ihracat artis egilimini 2016 yilinda da koruyarak
sebeplerinden biri sektorin hammaddede disa bagimli 1,9 milyar USD seviyesine ulasmistir. Temizlik kagitlari,
olmasidir. sektorin toplam ihracatinin  yarisini  olusturmaktadir.
evre Ulkeler Tarkiye'nin kagit ve kagit Urunlerinde en

e 2016 vyilinda kiresel piyasalarda yatay seyreden kagit C o 4 & . 8 oo
) L S onemli ihra¢ pazarlaridir. Son dénemde artan belirsizlikler

hamuru fiyatlarinin bu hareketini 6nimuzdeki dénemde ) . ) . .
L . . . . nedeniyle Orta Dogu Ulkelerine vyapan ihracat ivme

de surdlirmesi beklenmektedir. Bununla birlikte, TL'deki . . o

kaybederken sektor, Yunanistan ve lIsrail gibi pazarlara

zayifligin  sUrecegi  Ongorusiyle  girdi  fiyatlarinin

.. onelerek bu kayipl telafi etmistir.
onlimizdeki  donemde  artmaya devan  edecegi yonelerek bu kaylplarini tefah etmizhr

distnulmektedir. o Kagit ve kagit Urlnleri sektérinde faaliyet gosteren
y ) firmal t g t disind tiriml d
e Yurt icinde atik kagit donlsim orani %40 ile dusuk rma armv yurt il ve yu'r sinda. ya rlm.ar.l evvam
) N T etmektedir. Yurt disindaki yatinmlarda temizlik kagidi
seviyede olup, bu oranin orta vadede yikselis egilimini . e o
korumasi kagit sektériintin gelisimini destekleyecektir tesisleri on plana ¢ikmaktadir. Sektor buytme. egilimini
& gells y ' 2017 yilinda da surdirecektir.
310 - Kagrt Uriinleri Sektériinde Ciro 90 - Kapasite Kullanim Orani

(%)
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CAM, GIMENTO VE SERAMIK
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e (Cimento ve seramik Urtnlerinde is hacmi agirlikh olarak fiyatlardaki gerilemenin yani sira euro’daki deger kaybi da
insaat sektorindeki aktivite paralelinde belirlenmektedir. etkili olmustur. 2016’da sadece seramik alt sektorlinin
Cam sektorinde ise, yine 6nemli olan insaat sektorinin ihracati dolar bazinda %1,4 artis kaydetmistir.

ani sira otomotiv, gida ve beyaz esya sektorlerinin seyri y )
Ztkilidir ' 8 y 3Y y 2017 vyilinda Orta Dogu pazarindaki sorunlar devam
' etmekle birlikte, Rusya ile iliskilerin dizelmesinin yurt dis

e 2016'da insaat sektorindeki ilimli buyimeye karsin dis muteahhitlik faaliyetlerine yansimasi halinde sektorin
pazarlardaki zayif gorinim nedeniyle mineral Urlnler ihracatinin ~ bir  miktar ivme kazanmasi  mumkin
sektorinin genelinde durgunluk hakim olmustur. Bununla olabilecektir.
birlikte, diz cam alt sektorl otomotiv sektorinde o - .

. I . . ) Euro Alani ekonomilerinde yasanacak ilimli blyimenin
gozlenen hizli Uretim artisinin etkisiyle, seramik sihhi ) L . .
oo - . . seramik ve cam drunleri ihracatini miktar bazinda olumlu
Urdnler alt sektorl dis satislardaki gelismelere bagh olarak . ) . N )
sektdr genelinden olumlu vénde avrismistir etkilemesi beklenmekle birlikte, deger bazinda ihracatin
g y yrigmistir. gelisimi euro/dolar paritesindeki hareketlere bagli olarak

e Konut stokunda bolgesel artislarin yani sira hanehalkinin baski altinda kalabilecektir.

harcanabilir gelirinde gozlenebilecek gerilemenin 2017 B, - . y ;
g. & - & ) .. Hammaddenin biyik olglide yurt icinden saglandigi sektor

yihinda  yeni  konut  talebini  sinirlandirabilecegi . . e

e . . N icin doviz kurlarinda yasanan yukari yonli hareketler
distnulmektedir. Bununla birlikte kentsel donistim ve alt ) N e

o ) : - maliyet agisindan 6nemli risk unsuru olusturmamaktadir.

yapi projeleri gibi kamu kaynakl insaat faaliyetlerinin
sektord bir miktar hareketlendirmesi beklenmektedir. Bu Uretim sireci yiksek dizeyde enerji kullanimi gerektiren
cercevede, mineral Urlinlere yonelik talebin 2017 yilinda sektorde, 2017 yilinda eneriji fiyatlarinda beklenen artisin
2016 yilindaki seviyelerini koruyacagi tahmin edilmektedir. tasima  maliyetleri  basta olmak Uzere sektordn
: e - . ) maliyetlerini artirmasi beklenmektedir.

e lhracatgl niteligi bulunan sektorin faaliyetlerinde basta Y
bolge ulkeleri olmak lzere dis pazarlardaki gelismeler de Yurt i¢i ve yurt disi pazarlarda rekabetin yogun oldugu
etkili olmaktadir. Sektértiin 2016 yilinda yakin pazarlardaki sektér agisindan yaptinmlarin kalkmasiyla birlikte iran’in
sikintilari  uzak pazarlara yonelerek asmaya calistigl sahip oldugu enerji kaynaklarinin yarattigi avantajla dnemli
gozlenmistir. Alt sektorlerde miktar bazinda ihracat bir rakip olacagi tahmin edilmektedir.
artiglari gdzlenmekle birlikte deger bazinda ihracat sektor
genelinde  %6,1 gerilemistir. Bu gelismede birim

Mineral Uriinlerin Girdi Sagladigi Sektorlerde Uretim Mineral Oriinlerin ihracati
20 4 (yillik % degisim) 15 9 (yillik % degisim)
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DEMIR GELIK

o Y
TURKIYE $ BANKASI

e 2012 yilinda 36 milyon ton ile zirve yapan ham celik e 2017 vyiinda da Cin’in altyapt harcamalarina devam
Uretimi izleyen yillarda gerek yurt icinde iktisadi faaliyetin edecegi 6ngodrisi cercevesinde ham celikte arz fazlasinin
ivme kaybetmesi gerekse ihracat pazarlarindaki olumsuz ve ihracatin gerilemesi beklenmektedir. Bununla birlikte,
gelismeler nedeniyle gerilemistir. 2016 yilinda ise ham demir cevheri fiyatlarinin seyri sektérin performansinda
celik Gretimi bir miktar toparlanma kaydederek yaklasik 33 etkili olacaktir. Demir cevheri fiyatlarinin gerilemesi
milyon ton civarina ulagmistir. 50 milyon tonun tzerindeki halinde Turk demir gelik sektért 2016 yilinda kazandig
Uretim  kapasitesiyle dinyanin  6nemli ham c¢elik maliyet avantajini kaybedecektir.
imalatcll d lan Tark demi lik sektori
|rrja"a grart .arasm d yer aian furk demit el sextort e Yurt icinde demir-gelik talebinin otomotiv sektérindeki
dustk kapasiteyle calismaktadir. ) .

olumlu seyir ve devam eden altyapi projeleri 6nclliginde

e Demir-gelik sektériinde hammadde toplam giderlerin %75- artis egilimini koruyacagi distnitlmektedir. Son dénemde
80'ini olusturmaktadir. Turkiye’de ham celik Gretiminin demir celik sektorinde dinya genelinde yayginlasan
buyuk bir kismi girdi olarak hurda metali kullanan elektrik korumaci politikalarin yurt iginde de uygulanmasi yerli
ark ocakh tesislerde gerceklestiriimektedir. Dilnya Ureticileri olumlu yonde etkileyecektir.

linde i Uretimde dah k demi heri )
seneiinde 5= QIEHMAE —cana = €9 emir. - cevher o Sektorin Ingiltere’ye yonelik demir-gelik ihracatinin 3,5
kullaniimaktadir. ) i . . . .
milyar USD’ye ulastig dikkate alindiginda bu dlkede

e Turkiye’de demir gelik sektérinin performansinda Cin buylime Uzerindeki risklerin AB’den ¢ikisla birlikte 2017’de
kaynakh gelismeler etkilidir. Cin’de ekonominin ivme yeniden gindeme gelmesi beklenmektedir. Bu durum
kaybetmesiyle ham celik arzinin i¢ piyasada eritilememesi sektor Uzerinde baski yaratabilecektir. Ayrica, ABD’nin
Glkenin ihracatinin son vyillarda 6nemli 6lcide artmasina Tlrkiye'den ithal ettigi celik Urlnlerine %42-50 arasinda
neden olmustur. Bu donemde, Turkiye’de de Cin menseli vergi koymasi, 2017'nin ikinci ¢eyreginden itibaren uzun
Grdnlerin payr artmistir.  Ayrica, Cin’in  ihracat drtnlerin ihracatinda kismen baski yaratabilecektir.

| daki t d li Ureticileri
pazar ar|m.|‘z oK payln.l .ar rmast da .yerl. ,ureVC|er| e Demir disi metal Gretiminde 6ne ¢ikan aliiminyum ve bakir
olumsuz yonde etkilemistir. 2016 yilinda ise, Cin’de insaat L o o L
e ) sektorlerinin her ikisinde de Turkiye girdi bakimindan
sektorinin ivme kazanmasinin ardindan ham gelik ) y .
L . : . e ithalata bagimlidir. 2017 vyilinda bakir ve aliminyum
Gretiminde kullandigi demir cevheri ve komur fiyatlarinin . oo N ) S
s, fiyatlarinin artis egiliminde olacagl ve bu gelismenin ilgili
hurda metale kyasla hizli artis kaydetmesi, Tirkiye'de sektorde kar marjlarini baskilayacagi disindlmektedir
sektorin fiyat avantajini desteklemistir. J yacagl aus '
Tirkiye'de Ham Celik Uretimi 180 1 Demir Cevheri ve Kdmiir Fiyatlan
37 - (milyon ton) (USD/ton)
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METAL URUNLER

e Metal drUnleri  sektorld, yapr malzemeleri, buhar
jeneratdri ve silah imalati gibi genis bir Grin grubunun
Uretimini kapsamaktadir. Turkiye’de metal yapi pargalari
imalat, Uretimden aldigi %30’luk payla metal Urlnleri
sektoriniin en buydk koludur.

e Sektdorde yogunlasma alt gruplar bazindan farkhlk arz
etmektedir. Metal yapi pargalari imalatinda ve metalin
islenmesi  sektorlerinde  yogunlasma oldukga dusik
seviyededir. Buhar jeneratori Uretiminde ve silah
imalatinda ise oligopol bir piyasa yapisi mevcuttur.

e 2016'da metal Urlnleri imalatinda ciro yillik bazda %2,9 ile
sinirli 6lgcide artmistir. Bu donemde, sektorin yurt igi
cirosu %1,9 artarken, yurt disi cirosu da TL'deki deger
kaybiyla birlikte buylime egilimini korumustur.

e 2017 wyilinda insaat sektorinidn vyatay seyredecegi
ongorisuyle birlikte yurt icinde metal yapi parcalari
talebinin baskilanmasi beklenmektedir.

e 2016 yilinda, metal Urlnleri sektoriinde sanayi Uretim
%4,3 oraninda daralmistir. Alt gruplar bazinda bu egilim
genele yayildigi gorilmektedir.

e Sektorin ihracati Grin fiyatlarindaki gerileme paralelinde
asagl yonlu seyretmektedir. Turkiye’'nin metal Grdnleri
ihracath 2014 yilinda 8,1 milyar USD ile rekor kirdiktan
sonra izleyen yillarda kademeli bir sekilde gerileyerek
2016’da 6,7 milyar USD seviyesinde gerceklesmistir.

170 - Sanayi Uretimi Endeksi

160 4 (12 aylik ortalama)
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olmustur. Bu egilimin 2017 yilinda ivme kaybetmesi
halinde maliyetler Uzerindeki baskinin hafifleyecegi ve
metal ardnleri sektorind  olumlu etkileyecegi
distnilmektedir.
ihracat (milyon dolar) 2013 2014 2015 2016 Trend
Almanya 772 871 792 796 e
ingiltere 385 391 382 425
Irak 809 756 420 298 T
italya 280 275 250 290 ——
ABD 368 320 283 280 e,
Tarkmenistan 296 422 402 262 T
Romanya 170 190 229 238 —
Fransa 239 226 233 222 T,
Suudi Arabistan 151 171 213 172 —
Diger 4227 4517 3.891 3744 T,
Toplam 7.697 8.140 7.096 6727 T e,

o Y
TURKIYE $ BANKASI

Sektdriin - pazar gesitlendirmesinde  basarili  oldugu
gbzlenmektedir. Tulrkiye’'nin metal Urlnleri ihracatinda
gelismis Avrupa Ulkeleri ile Turk muteahhitlik sektdrinin
faaliyet gosterdigi tlkeler Ust siralarda yer almaktadir. Son
donemde, vyurt disi mduteahhitlik sektorinin cevre
Ulkelerde yasanan sorunlar nedeniyle daralma egiliminde
olmasi metal Urlnleri ihracatini da olumsuz etkilemistir.
Onuimizdeki dénemde ise, Rusya basta olmak lizere cevre
Ulkelerle iliskilerin iyilesme kaydetmesi sektorin ihracatina
katki saglayacaktr.

Uygulanan ambargolar nedeniyle son vyillarda ekonomik
aktivitenin baski altinda kaldigi iran’da, insaat sektori
biyik bir blyime potansiyeli tasimaktadir. iran’da
altyapiya ve konut sektoérine yonelik yatirimlarin
beklentiler paralelinde artmasiyla birlikte iran’in yapi
malzemelerine olan talebi artacak ve sektor bu gelismeden
olumlu yonde etkilenebilecektir.

Kuresel piyasalarda artis egiliminde olan metal fiyatlari
2016 yilinda sektorin girdi maliyetlerinin artmasina neden
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MAKINE VE TECHIZAT

2016 yilinda Tuarkiye’de artan belirsizlikler nedeniyle
yatirrm  harcamalarinin = son doért yilin  en zayif
performansini sergilemesi makine ve techizat sektoriinde
Uretimin baski altinda kalmasina neden olmustur. Sektérde
Gretim 2016 yilinda %0,8 ile sinirli oranda artmis, kapasite
kullanim oraniise %77,8 ile yatay seyretmistir.

2017 yihinda sektérde blylimenin Grin gruplari bazinda
farklilk arz edecegi dusinilmektedir. Onimuzdeki
donemde, tarim makineleri ve sanayi tipi havalandirma
cihazlarinin imalatinda iktisadi faaliyetin diger Grinlerden
olumlu yonde ayrisabilecegi distnilmektedir. Bununla
birlikte, yurt icinde yatinnmlarin zayif seyredecegi 6ngorusi
altinda diger drtn gruplarinda talebin baskilanacagi
distnulmektedir.

2016 yilinda demir gelik sektériinde aktivitenin bir miktar
ivme kazanmasi, takim tezgahlari sektoriine yonelik talebi
olumlu yonde etkilemistir. Son iki yillik dénemde dusls
egiliminde olan takim tezgahlari Gretimi 2016 yilinda %7,5
artmistir.

2016 yilinda 7 milyar USD civarinda olan sektorin ihracat
son iki yillik dénemde %15 civarinda daralmistir. Bu
gelisme blylk olcide Rusya, Irak ve Azerbaycan
pazarlarindaki olumsuz gelismelerden kaynaklanmaktadir.
Rusya ile iliskilerin iyilesmesinin yani sira Azerbaycan’da
bdyimenin ivme kazanmasi o6nlimizdeki dénemde
Turkiye'nin makine ve techizat ihracatini destekleyecektir.

M akine ve Teghizat ihracat
(12 ayhk kimdlatif, milyar USD)
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Kaynak: TUIK
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Baslica girdi kalemlerinden olan demir-gelik Grlnlerinde
dunya fiyatlarinda gdzlenen artisin yurt igine de yansimasi,
sektérde maliyetlerin artmasina neden olmustur. 2017
yilinda ise, demir cevheri fiyatlarindaki olasi bir distsin
dretim maliyetlerini olumlu etkileyebilecegi
dustnulmektedir.

Sektdrde Uretici Fiyatlari
(12 aylik ortalama, yillik % degisim)
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BEYAZ ESYA
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Turkiye'de beyaz esya Uretimi 2016 yilinda adet bazinda
yillik %7 artarak 26,2 milyon adet olarak gerceklesmistir.
Yurt igi satislar %5 buylyerek 7,5 milyon adede ulasirken,
ihracat %8 yukselerek 19,6 milyon adet olmustur. 2016
yilinda Gretim ve yurt ici satislardaki artisin ivme kaybettigi
gozlenirken, ihracattaki hizlanma dikkat cekmistir.

Turkiye, 30 milyon adetlik Gretim kapasitesiyle Cin’in
ardindan dinyanin en buylk ikinci beyaz esya Ureticisi
konumundadir. 30 milyar TL ciroya sahip sektorde yaklasik
60.000 kisi istihdam edilmektedir.

Sektor Uretiminin %75ini ihra¢ etmektedir. Beyaz esya
sektorinin en fazla ihracat gerceklestirdigi ilk 5 Glkenin
(ingiltere, Almanya, Fransa, italya ve Ispanya) toplam
ihracat icindeki payr %49,9’dur.

2016 yili basinda asgari Ucrette yapilan artis ve Agustos
ayinda konut kredisi faizlerine yapilan indirimle canlanan
konut satislarina ragmen, Uglinci ceyrekte ekonomik
aktivitedeki yavaslama paralelinde beyaz esya satislari
ivme kaybetmistir.

2016 genelinde enflasyonun Uzerinde artan beyaz esya
fiyatlari, yurt iginde satis hedefine ulasmak icin son
ceyrekte yapilan kampanyalarla ivme kaybetmistir. Bu
durum yilin son geyreginde beyaz esya Ureticilerinin kar
marijlarini bir miktar baski altina almistir.

Subat 2017’de bazi beyaz esya irinlerinde OTV'nin Nisan
aymin sonuna kadar %6,7’den sifira indirilmesiyle talebin
one cekilmesi beklenmektedir.

Beyaz Esya Sektdri Yurt ici Satislar (bin adet)

® Kurutucu M Firin B Dondurucu
B Bulasik makinasi M Camasir makinasi H Buzdolabi

2015C1 2015C2 2015G3 2015C4 2016C1 2016C2 2016C3 2016C4

Kaynak: TUIK, TURKBESD
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e Kredi kartiyla yapilan ahsverislerde taksit sayisinin 12

olarak belirlenmesinin olumlu etkisi sirmektedir.

e Cirosu 150.000 TL'den az olan esnaf igin yazar kasa POS

kullanma zorunlulugunun 2017 sonuna ertelenmesi bu
alanda satiglarin yilsonunda hareketlenebilecegine isaret
etmektedir.

e Uretimde en 6nemli maliyet kalemi olan celik fiyatlarinda

ve USD/TL'de gozlenen yikselisler sektoriin maliyetlerini
artirmaktadir.  Ayrica, c¢elik saca mevcut durumda
uygulanan %9 gimrik vergisi sektorde  Uretim
maliyetlerini olumsuz etkilemektedir. 2017 yilinda TL'de
sdrmesi beklenen deger kaybinin ihracat
destekleyebilecegi dustndlirken, hammadde fiyatlarinda
artis ve EUR/USD’deki dislsin s6z konusu olumlu etkiyi
baskilayacagi 6ngorilmektedir.

e Sektor mevcut durumda Ekonomi Bakanhgi'nin Turquality

ve yatirim tegvik desteklerinin yani sira Dahilde isleme
Rejimi kapsaminda avantajlardan faydalanmaktadir.

e 2017'de sektorin ana ihracat pazari olan AB

ekonomilerindeki toparlanmanin olumlu etkisinin siirmesi
beklenirken, Almanya, Fransa ve Hollanda’da
gerceklesecek genel secimler, ingiltere’nin Brexit siireci ve
ECB’'nin  varlk alim programina vyoénelik gelismeler
yakindan takip edilecektir. Ayrica, Asya ve Glney
Amerika’da uygulanan yuksek gimrik vergileri sonucu
bolgeye ihracatta sorun yasayan sektorin, bu Ulkelerde
Uretime yonelmesi konusundaki girisimlerinin  devam
etmesi beklenmektedir.

Beyaz Esya Sektorii ihracati
4.000 - (milyon USD)

3.500 A
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MOBILYA

2000-2015 vyillari arasinda vyillik ortalama %8,6 blylyen
mobilya sektdriinde tGretim 2016 yilinda %10 daralmistir.

2016 yilinda 2 milyar USD seviyesinde ihracat
gerceklestiren sektorin ihrag pazarlari son yillarda buyuk
degisimler yasamistir. 2008 6ncesi dénemde sektorin
ihracatinda onemli paya sahip olan AB (lkelerinde
ekonomik aktivitenin kiresel kriz doneminde zayif
seyretmesi nedeniyle sektor pazar gesitlendirmesi yoluna
gitmis ve Orta Dogu Ulkeleri basta olmak Uzere yakin
cografyaya odaklanmistir.  Ayrica, c¢evre Ulkelerdeki
miteahhitlik ~ faaliyetleri  de  mobilya  sektérini
etkilemektedir.

Yillar itibariyla artis egiliminde olan modiler mobilya
ithalati sektorde faaliyet gosteren firmalari zor durumda
birakmig, bu durum sektérde korumaci politikalarin
izlenmesine neden olmustur. Bu kapsamda, yerli Greticinin
korunmasi amaciyla 2015 yilinin ortasinda mobilya
ithalatina ek gimrik vergisi getirilirken, sektorde Gretim
faaliyetlerin artirilmasi amaclanmistir.

ithalata getirilen ek gimrik vergisi ile ithal mallarin
fiyatlarinda o6nemli oranlarda artis yasanirken, mobilya
ithalatindaki disus fiyat artisina kiyasla sinirli kalmistir.
Yerli Ureticinin fiyat rekabetine girmek yerine, fiyatlarini
ithal Grtnler dizeyine ylkseltmesinin bu durumda etkili
oldugu dusinilmektedir. Ayrica, son dénemde doéviz
kurlarinda yasanan artislar, Uretimin azaldigl ortamda
nihai Grtn fiyatlari Gzerinde yukari yonli baski yaratarak
bir nevi sektorel stagflasyona neden olmustur.

M obilya Sektériinde Uretim ve Kapasite Kullanimi -
(12 aylik ortalama)
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Sektorin Uretim  maliyetlerinin = %91'ini  hammadde
olusturmaktadir. Sektdr enerji ihtiyaci bakimindan imalat
sektorleriicinde en alt sirada yer almaktadir. Uretimde ara
mali  olarak kullanilan birgok girdinin yurt icinde
Uretilmesine karsin, s6z konusu ara mallarinin Gretimi igin
hammadde gereksiniminin  bir kismi ithalat yoluyla
karsilanmaktadir. Bu baglamda doviz kurlarinda yasanan
artislar sektorde maliyetleri dolayl yoldan artirmaktadir.

2016 yili Gglincl ceyregi ile zayiflayan ekonomik aktivite ve
ic talebin yani sira sektorde ylkselen fiyatlar ile artan

maliyetler  sektdrin 2016 il performansinin
kotllesmesine zemin hazirlamistir.
ihrac pazarlarindaki sorunlar ve ic pazarda talep

kosullarinin olumsuz seyretmesi nedeniyle 2017 yilina da
olumsuz beklentilerle baslayan mobilya sektériinde
satislari canlandirmak amaciyla vergi indirimine gidilmistir.
Bu cercevede, sektorde %18 olarak uygulanmakta olan
KDV orani 30 Nisan 2017 tarihine kadar %8 dizeyine
indirilmistir. indirim ile birlikte satislarin 6nemli 6lciide
arttigr ifade edilirken, sektérde siparislerin de %30
yukseldigi kaydedilmektedir. Buna karsin, indirimin sireli
olmasi nedeniyle 6ne c¢ekilecek olan talebin, indirimin
sona ermesinin ardindan ©nemli oranda gerileyecegi
tahmin edilmektedir. Bu ¢ercevede, 2017 yilinda sektorde
Uretimin artacagl ancak 2013-2015 donemindeki yiksek
blyume oranlarinin erisilemeyecegi ongorilmektedir.

Mobilya Sektoriinde Dis Ticaret
(milyon USD)
M ithalat
M ihracat
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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OTOMOTIV IMALATI
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2016'da otomotiv sektdrinln toplam Uretimi %9 artisla
1.486 bin adet olarak gerceklesmistir. ihracatta gozlenen
olumlu gelismeler ve vyeni modellerin {retilmeye
baslanmasi ile otomobil imalati %20 artarak 951 bin adet
olurken, ticari ara¢ Uretimi agir ticari ara¢ grubundaki
%440k daralma neticesinde toplamda %6 azalmistir. Bu
gelismede vyurticinde ekonomik aktivitede ve turizm
sektorinin ara¢ talebinde gozlenen vyavaslama etkili
olmustur.

Sektoriin ana ihra¢ pazari olan AB ekonomilerinde
gbdzlenen biyime paralelinde otomotiv ihracati 2016’da
miktar bazinda %15 artarak 1.141 bin adede ulagsmistir. Bu
doénemde otomobil ihracatinin %23 artisla 746 bin adede,
ticari arag ihracatinin ise %2 artisla 396 bin adede ciktigl
gorulmektedir. Sektor otomobilde Uretiminin %78’ini,
ticari aracta ise %74’Und yurt disina satmaktadir.

Yilin ilk G¢ geyreginde zayif bir seyir izleyen i¢ pazar son
ceyrekte firmalarca diizenlenen kampanyalar ve OTV artisi
oncesinde 6ne cekilen talep nedeniyle hareketlenmistir.
Bununla birlikte yil genelinde Uretimden yurt ici satislar
sektor genelinde 2015 yilinin %7,4 altinda kalmis,
otomobilde %2,1 gibi sinirl bir artis kaydetmistir.

Sektoriun ihracatinda 6nemli paya sahip olan otomotiv yan
sanayii ihracati tutar bazinda %4 artarak 8,9 milyar USD
seviyesinde gerceklesmistir.

B Otomotiv Uretimi
(bin adet)

2007 2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Ticari Arag B Otomobil

Kaynak: Otomotiv Sanayii Dernegi
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e Sektorde yatirimlar devam etmekte olup firmalar 2017
yillinda piyasaya yeni modeller sunmayi planlamaktadir.
Yatirimlarin  kapasite kullanim oraninin daha yuksek
gerceklestigi hafif araclar grubunda ve vyapillan OTV
dizenlemesi sonrasinda daha avantajli hale gelen “hibrit”
modellerde yogunlasmasi beklenmektedir.

e 2017 yilinda, doviz kurunda son dénemde yasanan artisin
Uretim maliyetlerine olumsuz etkisi ve OTV'de yapilan
dizenleme nedeniyle ic pazarda gozlenebilecek
daralmanin etkisiyle dretimin 2016 vyiinin bir miktar
altinda kalabilecegi dustinilmektedir.

e Sektorin ana ihrag pazari AB ekonomilerinde siregelen
toparlanmanin yani sira Euro/TL’deki artisin etkisiyle
sektorin bolgeye gergeklestirdigi ihracat artisinin 2017
yilinda da strecegi tahmin edilmektedir.

e Uzun vadede ise Trump sonrasi siyasi gelismeler arasinda
korumaci ekonomi politikalarinin  glindeme gelmesi
halinde sektorin sikinti yasayabilecegi distnilmektedir.

e Otomotiv pazarinin blyukligu ve hizli gelisme potansiyeli
dikkate alindiginda iran’a uygulanan ambargonun
kalkmasiyla ozellikle otomotiv yan sanayiinin bu Ulkede
yatirim yapma planlari gindeme gelmektedir.

Otomotiv ihracati
1.200 1 (bin adet)

1.000 -
800
600
400

200
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Oldukga canli gegen 2015 yilinin ardindan otomotiv pazari
2016 yilinda baz etkisiyle bir dnceki yila yakin seviyelerde
gerceklesmistir. Bu donemde otomotiv satislari 1.008 bin
adet duzeyinde gerceklesmistir.

Yilin ilk Gc¢ geyreginde zayif bir seyir izleyen i¢ pazarda son
ceyrekte firmalarca diizenlenen kampanyalar ve OTV artisi
oncesinde one cekilen talep nedeniyle bir miktar
hareketlenme gozlenmistir.

Otomotiv pazarinda agirlikli paya sahip olan otomobil
satislart 2016 yilinda %4,3 artarak 757 bin adede
ulagmistir. Ticari arag satiglari ise %12,1 azalarak 251 bin
adet olmustur. Bu gelismede vyurt icinde ekonomik
aktivitede ve turizm sektorinin ticari arag talebinde
gdzlenen yavaslama etkili olmustur.

Sektorde yurt ici talebin 6nemli kismi ithalat ile
karsilanmaktadir. 2016 yilinda toplam otomotiv ithalati
%3,4 artis kaydederek 681 bin adet ile i¢ pazarin %68’ini
olusturmustur. Otomobil ithalati ise %4,9 artarak 565.045
adede ¢ikmistir.

2016 vyiinda ikinci el otomotiv satislari %6,1 artis
kaydederek 6,2 milyon adet seviyesine yiikselmistir. ikinci
el pazarda %76,6 pay ile otomobil pazari ilk sirada yer
almistir. Satislar otomobil, kamyonet, 6zel amacl araglar

Toplam Otomotiv Pazan

ve motosiklet alt segmentlerinde artarken diger Urlnlerde
(kamyon, minibls, otobis ve traktor) 2015 yilinin altinda
kalmistir.

TCMB verilerine gore; 2016 sonunda tasit kredisi hacmi
finansman sirketleri de dahil edildiginde 2015 yilsonuna
gbre %4,12 artarak 47,7 milyar TLl'ye ulasmistir. Tasit
kredisi stokunun %36’sini bireysel tiketici kredileri, %
64'Un0 ticari tiketici kredileri olusturmustur.

Otomotiv satislarinin biyik bolimundn ithal araglardan
olusmasi nedeniyle sektorin satislari doviz kurlarindaki
hareketlerden etkilenmektedir. Doviz kurlarinda 2016
yilinin son ¢eyreginden itibaren gozlenen artisin otomotiv
satislarini 2017 yilinda baskilayacagl tahmin edilmektedir.
Bu gelismede 2016 yili sonunda OTV'de vapilan
dizenlemeler de etkili olacaktir.

Ayrica, Kasim 2016’da OPEC Uyelerinin petrol Uretimini
kisma karari almasiyla petrol fiyatlarinin 2017 yilinda daha
Ust seviyede dengelenmesiyle sektorin is hacminin
daralabilecegi dustnulmektedir.

ikinci El Satis Rakamlari (adet)

1.200 - (bin adet)
-%0,3 2015 2016 Degisim (%)
1.000 4
Otomobil 4.396.961 4.727.073 7,5
+%4,3
800 1 " 2015 Kamyonet 1.033.050  1.073.987 4,0
600 m2016 Kamyon 175.182 166.786 -4,8
Minibis 150.129 143.178 -4,6
400 A o .
%65 Otobis 54.758 53.245 -2,8
200 1 - eann Ozel Amagli 4.856 5.273 8,6
o | — Toplam 5.814.936 6.169.542 6,1
Otomobil Hafif Ticari Agir Ticari Toplam

Kaynak: Otomotiv Distribitérleri Dernedi
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2016 sonu itibariyla elektrik kurulu glici bir dnceki yila
gbre %7,3 artarak 78.497 MW’a ylkselmistir. 2016’da
kurulu glc artisina en yiksek katkiyr sirasiyla ithal komir,
lisansli rlizgar ve dogalgaz cevrim santralleri yapmistir.

Enerji Piyasalari lisletme AS'nin (EPIAS) vyayimladigi
kesinlesmemis verilere gore 2016 yilinda elektrik Gretimi
%5,7 artmistir. 2016 vyilinda dogalgaz ve hidroelektrik
santrallerinin elektrik Gretimindeki payi gerilerken, kdmur
ve rlzgar santrallerinin payi ylkselmistir.

Turkiye'nin toplam kurulu glicinde %34 ile en yiksek paya
sahip hidroelektrik santrallerinde elektrik Gretimi yil icinde
yagislarin  seyrine gore degismektedir. 2016 yilinda
yagislarin gerilemesi hidroelektrik santrallerinin elektrik
Uretimindeki payinin gerilemesine neden olmustur. Ayrica,
yerli kdmdir ve yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik
Uretiminin tesvik edilmesi ve konuttan gelen isinma talebi
nedeniyle dogalgazin da elektrik Uretimindeki payi
gerilemistir.

Turkiye elektrik Gretiminde disa bagimliligini azaltmayi
hedeflemektedir. Halihazirda elektrik Uretiminde en
ylksek paya sahip dogalgazda Tirkiye %99,8 oranda
ithalata bagmlidir. Bu durum gazda arz glvenligi
konusunu gliindeme getirmektedir. Bu cergevede, 2016
yilinda ithalat, spot LNG ithalat ve toptan satis firmalarina
gaz depolama zorunlulugu getirilmis, ilk ytzer LNG
terminali faaliyete alinmistir.

Kaynagina Gére Elektrik Kurulu Giicli ve Uretimi (%)
27

2014 2015 2016 2014 2015 2016

Uretim

Kurulu Gug

H Diger MR{zgar Mithalkémir M Yerlikémir ™ Hidroelektrik M Dogalgaz

Kaynak: EPDK, EPIAS
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Azerbaycan gazini Avrupa’ya tasiyacak olan ve 2018 yilinda
gaz akisina baslamasi beklenen TANAP’In (Trans Anadolu
dogalgaz boru hatti projesi) yapimi devam ederken, Rusya
ile Turk Akimi projesi konusunda anlasmaya varilmistir.

Tirkiye’nin iran’a yonelik agtig tahkim davasini kazanmasi
sonucunda Ekim 2016’da dogalgaz fiyatlarina %10 indirim
yapilmistir. Bu indirim dogalgaz c¢evrim santrallerinin
maliyetlerini distrmustir. Ote yandan, 2016'nin son
ceyreginde OPEC’e Uye ve OPEC disi Ulkelerin Uretimde
kesintiye gitmesi beklentisiyle ylkselen ham petrol
fiyatlarina paralel artan kiresel dogalgaz fiyatlarinin, yurt
icinde cevrim santrallerinden elektrik Ureten firmalarin
maliyetlerini  2017’de  bir  miktar  artirabilecegi
dustnulmektedir.

Elektrik Ureten firmalarin gelirleri TL cinsinden olmasina
ragmen uzun vadeli doviz kredilerinin yiksek olmasi soz
konusu firmalarin kurdaki yukselislere karsi kirilganhgini
artirmaktadir. Bu durumun vyarattgl riskler karsisinda,
2016 vyihinda BDDK tarafindan enerji sektériine
kullandirilan kredilerin iki kez yeniden yapilandirilmasina
yonelik dizenleme vyapilmistir. 2017 yilinda da déviz
kurlarin yukari yonli hareket etmesi durumunda, gerek
girdi gerekse finansman maliyetleri agisindan (Uretici
firmalar Gzerinde baski yaratma riski bulunmaktadir.

YEKDEM Kapsaminda Elektrik Uretimi ve Toplam Maliyet
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Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig, 2016’da dogalgaza
alternatif olarak yenilenebilir enerji kaynaklari ve yerli
kémarden elektrik Gretimini tesvik etmeye yonelik ¢esitli
onlemler almistir. Bu kapsamda, Yenilenebilir Ener;ji
Kaynak Alanlari (YEKA) belirlenerek riizgar ve glines enerji
santrali  insa  etmek {lzere ihaleye c¢ikariimasi
planlanmaktadir. S6z konusu santrallerde kullanilacak
makine ve aksamin vyerli Uretilmesi sarti aranmaktadir.
Ayrica, ayni kosullarla kémur rezervlerinin  bulundugu
alanlar da ihale edilmeye baslanmistir. Nitekim Ocak
2017’de Cayirhan komdir sahasinin 15 yillik Hazine alm
garantisi ile 6zellestirilmesi gerceklesmistir.

Dinya genelinde oldugu gibi Turkiye’de de yenilenebilir
enerji kaynaklarindan Uretilen elektrik devletin alim
garantisi altindadir.  YEKDEM  (Yenilenebilir  Enerji
Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi) olarak adlandirilan
uygulama kapsaminda hidroelektrik, ruzgar, jeotermal,
biyogaz, biokitle, ¢cop gazi ve giines enerjisi santrallerine
TETAS tarafindan 10 yil boyunca elektrik alim garantisi
sunulmakta olup, s6z konusu santrallerde vyerli Uretilen
techizat kullanilmasi durumunda ek destek verilmektedir.

2015'te elektrik piyasasinda fiyatlarin hizla gerilemesinin
ardindan YEKDEM cazip hale gelmis, sisteme katilim hizla
yukselmistir. YEKDEM kapsaminda 2015 yilinda yurt iginde
Uretilen elektrigin yaklasik %7’si karsilanirken, bu oran
2016’da %16,3’e ylkselmistir. Ote yandan, alim garantisi
bedellerinin  dolar cinsinden  belirlendigi  YEKDEM
kapsaminda &denen tutarlar son yillarda doviz kurlarinin
hizla yukselmesiyle sert bir sekilde artirmistir. S6z konusu
maliyeti kontrol altina almak igin Mayis 2016’da tahmin
mekanizmas! getirilmistir. Bu cergevede, en az bir gin
onceden sisteme girdigi tahmin tutari kadar Gretim
gerceklestiren  firmaya YEKDEM  destegi  verilmesi
kararlastirlmistir. ~ Tahmin ~ mekanizmasi  sonrasinda
YEKDEM’de maliyetlerin nispeten geriledigi gortlmustar.
Ote yandan yeni uygulama, tahmin yapmanin zor oldugu
ve iklimsel sartlara gore Uretim gergeklestiren rizgar
santrallerini zor durumda birakmistir.

Elektrik Gretiminde yerli komdar tesvik edilmesine ragmen,
kiresel komur fiyatlarinin 2016 yilinin buyidk kisminda
dustk seyretmesi ithal kdmirden elektrik Gretimini ve
komur ithalatini artirmistir. Bu egilimi kontrol altina almak
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icin basta Avustralya, Rusya ve Kolombiya’dan yapilan
komur ithalatina 15 USD/ton ek vergi konulmustur. Ancak,
kiresel komur fiyatlarinin yikselis egilimine girmesi ile
birlikte s6z konusu dizenleme ithal kdmurle calisan
elektrik  santrallerinde  maliyetlerin  6nemli  Glcide
artirmasina neden olmustur. Béylece, birkag ay sonrasinda
ithal fiyatlarinin en fazla 70 USD/ton olacak sekilde revize
edilmesi kararlastinlmistir. Ayrica, Kasim 2016’da ithal
komdirle calisan elektrik santrallerine Uretim lisansi
verilmesi dondurulmustur.

Tlrkiye'nin nikleer enerjiye yonelik yatirm faaliyetleri de
devam etmektedir. Mersin Akkuyu’'da faaliyete gegecek
olan santralin ingsaatinin 2018 yilsonuna kadar baglamasi
beklenirken, Fransiz-Japon ortakligiyla Sinop’ta insa
edilmesi planlanan ikinci nikleer santrale iliskin gelismeler
de yakindan takip edilmektedir.

2013 yilinda tamamlanan elektrik dagitim/gorevli tedarik
firmalarinin -~ 6zellestirme ihalelerinin  ddviz cinsinden
yapilmis olmasi, elektrik dagiim sektorinde faaliyet
gosteren firmalarin YP kredilerinde artisa neden olmus,
kurlarda gozlenen hizli yikselisler de bu firmalarin
bilancolari Gzerinde baski yaratmistir. Nitekim, bazi
firmalarin  faaliyetlerini  strdirmekte sikinti  yasadigl
gorulmistir. 2016’da gergeklesen Osmangazi Elektrik
Dagitim AS'nin Zorlu Enerji'ye satisi Ocak 2017'de Rekabet
Kurumu tarafindan onaylanmistir. Ote yandan, karhliklari
devlet garantisinde olan elektrik dagitim/goérevli tedarik
firmalari, genis misteri portfoyd ve gigli nakit pozisyonu
sebebiyle yerli ve yabanci yatirimcilarin ilgisini cekmeye
devam etmektedir. Bu kapsamda sektorde onimdizdeki
donemde birlesme ve satin  almalarin  sirecegi
dustunulmektedir.

Nihai olarak sifira dustrtlmesi planlanan serbest tiketici
(kendi tedarikgisini kendi secebilen tlketici) limiti 2017’de
2.400 kWh’a indirilmistir. Ocak 2017 itibariyle sayisi 8,4
milyon kisiye ylkselen serbest tiketiciler 2015 vyilinda
toplam tlUketimin vyaklasik %56’sini  gerceklestirmistir.
Tedarikgisini degistirme hakkina sahip serbest tlketicilerin
¢ok azinin bu hakkini kullaniyor olmasi, sektorde rekabetin
henliz tam olarak saglanamadigina isaret etmektedir.
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Tlrkiye'de insaat sektori GSYH'den %8-9 civarinda pay
almaktadir. Sektor 2016'nin ilk Gg ¢eyreginde yillik bazda
reel olarak %7,4 bUyimustir. Buna karsilik, ¢zellikle yilin
ikinci yarisinda yurt icinde artan siyasi ve ekonomik riskler,
tiketici guvenindeki bozulma, ekonomik aktivitedeki
zayiflama ve elverissiz yatinm ortami sektorde yilin ilk
yarisinda kaydedilen hizli  blyimenin yerini ilml
bldyimeye birakmasina neden olmustur. Ayrica, yakin
cografyamizda slregelen jeopolitik riskler ve Rusya’nin
yaptirimlari yurt disi mateahhitlik faaliyetlerinin 2016
yilinda 6nemli 6lclide azalmasina neden olmustur.

Sektore destek olmak amaciyla 2016’nin ikinci yarisinda bir
dizi onlem alinmistir. Bunlarin basinda konut sektoriine
saglanan kolayliklar gelmektedir. Bu dénemde bankalar
konut kredilerine uyguladiklari faiz oranlarini indirirken,
kredili konut satislarinda pesinat orani %25ten %20'ye
cekilmistir. Ayrica, 150 m?den buyik konutlarin satisinda
alinan KDV oraninda Mart 2017’ye kadar gecerli olmak
Gzere indirime gidilmistir. S6z konusu Onlemlere insaat
sirketlerinin  kampanyali satis olanaklari da eklenince,
konut satislarinda belirgin bir artis yasanmistir. Boylece
sektorde mevcut stokun bir bolimu eritilmistir.

2016 yili iginde alinan tedbirlere ek olarak 2017 yili Subat
ayinda alinan karar ile 1 Ocak'tan sonra ruhsati alinan
konut insaati projeleri ile kamu tarafindan ihalesi bu
tarihten sonra yapilan konut insaati projelerinde KDV
oraninin metrekare vergi degeri 1.000 TL ile 2.000 TL
arasinda olan konutlarin tesliminde %8, 2.000 TL Uzerinde

GSYH ve insaat Sektérinde Reel Bliylime
(%)
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olan konutlarin tesliminde de %18 olarak uygulanmasi
kararlastiriimistir. Ayni karar ile konut sozlesmelerinde
%1’e yakin oranda uygulanan damga vergisi de %0 olarak
belirlenmistir. Ayrica, yabancilarin ve yurt disinda ikamet
eden Tirk vatandaslarinin Tirkiye’de yapacaklari konut
alimlarina KDV istisnasi getirilmistir.

Diger taraftan, bolgesel arz-talep kosullari farklilik gosterse
de, yurt genelinde konut fiyatlarinda vyillik artis hizi
yavaslamakta ve vyeni konutlarda stok erime hizi
dismektedir. Bu durum, talepteki canlanmanin kalici
olamayabilecegine yonelik endiseleri artirmaktadir. Ayrica,
yurt icinde ytkselen enflasyon, faiz oranlari ve déviz kurlari
ile harcanabilir gelirde beklenen dislistin talebi
sinirlayabilecegi distnilmektedir.

Buna karsilik, konut fiyatlarinda bolgesel ve/veya proje
bazinda olasi disUslerin, ihtiyac sahibi orta gelir grubunun
konuta erisimini artirarak talebe olumlu yansimasi soz
konusu olabilecektir. Yaklasik 6 milyon konutun 10-15 yillik
dénemde yeniden insasini iceren kentsel donlisimun de
sektordeki aktiviteyi desteklemesi beklenmektedir. Ekim
2016’da  Kentsel Donisim  Kanunu’nun  Uygulama
Yonetmeligi'nde yapilan ve projelerin hizlanmasina olanak
taniyan degisikliklerin de doéntsim faaliyetlerine olumlu
yanslyacagi dusinilmektedir.

Yurt Disi Miteahhitlik Faaliyetleri Toplam Proje Bedeli
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Son vyillarda, ticari gayrimenkuller icinde ‘nis pazar’ olarak
one cikan ve hizli bir blylime kaydeden ofis piyasasinda
Uretim artisi 2016’da da devam etmistir. Diger taraftan,
talebin arzin gerisinde kalmasi sebebiyle sektorde stoklar
yUkselmistir. Bu durum, fiyatlar Uzerinde de disUs baskisi
yaratmistir. Ofis pazarinin blylk bolimine sahip olan
istanbul genelinde, kiralama islemlerinde ve ortalama kira
dizeyinde disiis yasanmistir. Onimizdeki dénemde,
yavaglayan ekonomik aktivite paralelinde gelecek
doénemde talebin yavaslamaya devam edecegi, buna bagli
olarak yeni ofis projelerinin azalacagi 6ngorilmektedir.

Ticari gayrimenkuller icinde 6nemli bir paya sahip olan
AVM vyatirimlarinin seyri de sektor agisindan 6nem arz
etmektedir. Yurt genelinde toplam yatirim tutari yaklasik
53 milyar USD olan 367 adet AVM bulunmaktadir. AVM
yatirimlarinin finansmaninda yabanci kaynak kullanimi %70
dizeyindedir ve vyabanci para cinsi kredi kullanimi
yaygindir. Dolayisiyla, son donemde TL'de gozlenen hizli
deger kaybi AVM yatirimlarinda 6nemli bir maliyet artisi
yaratmistir. Siyasi ve ekonomik risklerin artmasi ve
perakende sektoriinde dusen karlilik oranlari, basta
yabancilar olmak Uzere yatirim istahinin azalmasina yol
acmistir. Azalan yatirim istahi paralelinde 2017’ye yonelik
AVM projelerin bir kisminin 6telendigi ifade edilmektedir.
2016’da agilan AVM sayisi 20 olurken, 2017’de bu rakamin
14’e gerilemesi beklenmektedir.

Son donemde artan jeopolitik riskler ve glivenlik endiseleri
sebebiyle vyerli ve yabanci ziyaretci sayisinda yasanan
belirgin dusts, otel ve turistik tesis yatinmlarini da
olumsuz  etkilemektedir.  Ayrica, ticari faaliyetteki
yavaslama lojistik pazarinda da islemlerinin onceki yil
seviyelerinin oldukca altinda kalmasina neden olmustur.

Alt yapi projeleri, basta istanbul’daki ‘mega projeler’ ve
yurt genelinde insa edilen sehir hastaneleri olmak Uzere
devam etmistir. Kamunun daha cok Yap-islet-Devret (YiD)
modelini uygulayarak gerceklestirdigi projeler, insaat
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sektorinin geneli icin  de o6nemli bir potansiyel

yaratmaktadir.

S6z konusu buylk olgekli projelerde yiksek finansman
ihtiyaci ve son donemde hizla artan borglanma maliyetleri
sektérdeki biyiime icin risk olusturmaktadir. Ote yandan,
biytuk olgekli projelerin genel olarak dovize endeksli
fiyatlar Gzerinden kamu hizmet alim garantisi olan
projelerde yogunlasmasi yiklenici firmalari uzun vadede
kredi ve kur risklerine karsi korumaktadir.

2016 sonu itibariyla insaat sektoriinde faaliyet gosteren
Ozel sektor firmalarinin vadesi 1 yilin altinda kalan 1,2
milyar USD’nin  Uzerinde dis borcu bulunmaktadir.
Sektdrin uzun vadeli dis borglari toplami ise 13,1 milyar
USD’ye vyukselmistir. 2016’da Turk Lirasi’'nda yasanan
oynakligin 2017 yilinda da etkili olmasi beklenmekte olup,
bu durumun sektorin mali yapisi acisindan risk unsuru
olusturabilecegi dustnulmektedir.

Yurt disi muteahhitlik projeleri, en buylk ve geleneksel
pazar konumunda olan Rusya ile bozulan iliskilerden
olumsuz etkilenmistir. Sadece Rusya pazarinda yasanan
kayiplar, sektorin is hacmini 6nemli olciide azaltmaya
yetmistir. Turk mdteahhitlerin yurt disinda Ustlendikleri
projelerin toplam tutari 2015 yilindaki 21,7 milyar USD
seviyesinden, 2016 yilinda 10,1 milyar USD’ye gerilemistir.
Ayrica, alternatif pazarlar olarak nitelendirilen Orta Dogu
Ulkelerinde devam eden istikrarsiz yapi, bu bdlgedeki
blyumeyi sinirlandirmaktadir. Rusya tarafindan
uygulanmaya devam ve Turk sirketlerinin yeni projeler
almasini  engelleyen mevcut yaptirmlarin ne zaman
kaldirilacagl konusunda net bir bilgi bulunmamaktadir. Bu
cercevede, 2017 yilinin ilk yarisinda yurt disi miteahhitlik
projelerinde 6nemli bir iyilesme beklenmemektedir.
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Perakende sektérinde satis hacmi yilin ilk 11 ayinda
onceki yilin ayni dénemine gdre %0,9 buyurken, cirodaki
artis %8,1 dizeyinde gergeklesmistir.

Gida grubunda satiglarin mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis verilere gore yil genelinde yatay bir seyir
izledigi gorulmistir. Gida disinda ise yasanan darbe
girisiminin etkisiyle satislar Temmuz ayinda belirgin sekilde
duserken, yilin kalaninda toparlanmistir.

Organize perakendeciligin yakindan izlendigi AVM'lerde
cironun 2015’e kiyasla yaklasik %5 oraninda artarak 100
milyar TL'ye ulastigi hesaplanmaktadir. Bu donemde
zivaret sayisi endeksinin ise gerileme egilimi sergiledigi
gorulmektedir.

Yurt icinde yilkselen givenlik kaygilari ve beraberinde
tlketici glvenindeki bozulma, artan siyasi ve jeopolitik
risklerin etkisiyle yavaslayan yurt ici ekonomik aktivite ve
turizm sektoriinde yasanan kayiplar sektorde talebin
beklentilerin altinda blyimesine neden olmustur.

Asgari Ucret artisi sonrasi ylkselen isglici maliyetleri ve
son donemde doéviz kurlarinda yasanan artisa bagli olarak
dolar bazl kontrat yapan magazalarin kiralarinin énemli
Olcide artmasi sektdrde maliyetlerin artmasina neden
olmustur.

S6z konusu gelismeler sektérde ciro artisina ragmen
karhhgin baski altinda kalmasina neden olmustur.

Gida Disi %19

Geleneksel
Perakende %67

PERAKENDE
SEKTORU

Gida %62 Ll Gida disi %38

Organize Gida %14

Perakende %33

Gidadsi1 %18

Kaynak: PwC, TUIK

2016’da kira o6demeleri konusunda vyasanan sikintilar
sonucunda AVM ve aligveris caddelerinde is yapan
magazalarin  bir  kismi kapanmistir.  S6z  konusu
olumsuzluklari gidermek amaciyla yatirrmcilarin bir kismi
kira indirimine giderken, bazi AVM’lerde ise ddemelerde
TL kullanilmaya baslanmistir. Kira indirimleri sektord bir
Olcide  rahatlatmakla  birlikte, AVM  yatirnmlarinin
finansmani yabanci para cinsinden yapildigindan TL ile

o6demelerin strdurulebilir olmadigr disinilmektedir.

Artan maliyetler karsisinda sektér sube, personel ve
metrekare bazinda kicllme stratejisi izlemistir. TL'deki
zayif gérinimin 2017’de de slrmesi halinde sektorin bu
tarz dnlemler almaya devam edebilecegi dustinilmektedir.

Dusen karlihga ek olarak ekonomide 6ngorilebilirligin de
azalmasi sektorde yatinm istahinin gerilemesine yol
acmistir. 2016’da yatirimlar biytk olcide ertelenirken,
yabanci yatirmcilarin - bir kismi Turkiye pazarindan
cilkmistir. Mevcut riskler cercevesinde sektorde yatirm
istahinin 2017’'de de disuk kalacagi tahmin edilmektedir.

Ekim 2016 itibariyla toptan ve perakende ticaret
sektordnin 4,4 milyar USD dis borcu bulunmaktadir. Doviz
kurlarindaki sert dalgalanma sektori risklere acik hale
getirirken, finansman maliyetlerini artirmaktadir. Bu
sebeple, 2017’de daha ¢ok o6zkaynak kullaniminin etkili
olacagl ve sirketlerin nakit yonetiminde daha dikkatli
davranacagi distnutlmektedir.

Perakende Ticaret Sektoriinde Satis Hacmi ve Gliven
Endeksi
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Ekonomi ydnetiminin blytumeyi destekleyici énlemlerinin
perakende ticaret sektoriindeki daraltici etkileri bir dlctide
sinirlamasi beklenmektedir. S6z konusu énlemler arasinda
kredi kartiyla alisverislerde genel taksit sinirinin Eylal 2016
itibariyla 9’dan 12 aya yukseltilmesi, kredi karti borcuna 72
ayda 6deme olanagi ve tiketici kredisine 48 (6nceki 36) ay
vade imkani sunulmasi yer almaktadir.

2017 yilinda zorunlu tiketim mali olmasi sebebiyle gida
grubunda satislarin istikrarli seyrini strdirmesi; gida disi
segmentte ise blylUmenin ivme kaybetmesi
beklenmektedir. Gida disi grupta ozellikle elektronik esya
ve bilgisayar satiglarinda izlenen olumsuz seyrin devam
etmesi olasidir. Nitekim bu segmentte taksitli satis
imkanindaki  kisitlamanin yani sira, doviz kurlarindan
kaynaklanan maliyet artisinin yogun rekabet sebebiyle
fiyatlara yansiilamamasi  karliligin  azalmasina neden
olmaktadir.

2017'de temel stratejinin agresif biyumeden ¢ok,
verimlilik artisi yoluyla mevcut seviyeleri korumak olacagi
belirtilmektedir. Ayrica, doviz kuru etkisi ve gelirlerdeki
distsin yani sira, 2017'de 06ne c¢lkmasi beklenen
enflasyondaki ylkselis ve issizlik oranindaki artisin tiketim
ve vyatirrm harcamalari Uzerindeki baskiyl artiracagl
ongorulmektedir.

Ayrica, artan glvenlik kaygilari sebebiyle bulundugu
yerden alisveris yapmayi tercih eden tlketiciler sayesinde
e-ticarete yonelik artan talebin artacagi 6ngorilmektedir.
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e Lojistik ve depolama faaliyetlerinin cirosu 2016 yilinda bir
miktar  gerileyerek 250 milyar TL  dlzeyinde
gerceklesmistir. Reel olarak sektorin cirosu yilin ilk 9
ayinda bir 6nceki yila gore %6,2 gerilemistir.

e Rusya ile yasanan sorunlar, dig ticaret hacmindeki
daralma, Irak ve Suriye’deki i¢ karigikliklar nedeniyle Orta
Dogu’ya giden karayollarinin kapanmasi gibi nedenler

sektorin  performansini  olumsuz  etkileyen baslica
etmenler olmustur.
e Miulteci krizi  nedeniyle AB lkelerine  gegislerin

zorlastirilmasi lojistik sektériinde maliyetleri ve tasima
sirelerini uzatmistir. Ayrica, doviz kurlarinda ve petrol
fiyatlarinda yasanan artislar basta havayolu tasimacilig
sirketleri olmak Uzere tUm lojistik sektorini zor durumda
birakmistir.

e Artan tasimacilik maliyetlerinin getirdigi ek yik nedeniyle
sektor, cevre Ulkelerdeki rekabet glicini ve pazar payini
bir miktar kaybetmistir.

e Rusya ile duzelen iliskilere karsin henliz mal sevkiyat
onindeki engellerin tam olarak kalkmamis olmasi, 2017
yili igin iyimser bir tablo cizilmesine engel olmaktadir.
Ayrica, doviz kurlarindaki ve petrol fiyatlarindaki artisin

stirecegi beklentisi sektore iliskin  tahminleri asagl
cekmektedir.
Lojistik Sektoriinde Reel Ciro Artisi (%)
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Avrupa yonine tasima faaliyetlerinin Yavuz Sultan Selim
Kopristu Uzerinden gerceklestiriimesi maliyetlere olumsuz
yansirken, yeni vyapilacak havalimani nedeniyle havayolu
sirketlerinin tasinma ve operasyonel maliyetlerinin  6nemli
oranda artacagl tahmin edilmektedir.

Havayolu vyolcu tasimaciligi sektort kot bir yili geride
birakmistir. Rusya ile bozulan iligkiler, teror saldirilari ve
jeopolitik riskler nedeniyle uluslararasi yolcu trafigi 2016 yilinda
%15,5 gerilemistir. Havayolu ile yik tasimaciliginda ise tasinan
yuk uluslararasi alanda %5 azalmistir. 2017 yilinin da sektor
acisindan zor gecmesi beklenmektedir.

2017’de demiryolu tasimaciligl sektorlnin serbestlesmesi
beklenmektedir. Boylece, su ana kadar kamu tarafindan verilen
hizmetlerin 6zel sektor tarafindan da karsilanmasi imkani
olusacaktir.

Ote yandan, devreye alinmasi beklenen ve Asya ile Avrupa’y
birbirine baglayacak projede 6nemli role sahip Kars-Tiflis-Bak
demiryolu hattinin bodlgede tasimacilik faaliyetlerine destek
olmasi beklenmektedir. Ayrica, Suriye ve Irak’ta i¢ karigikliklarin
azalmasi durumunda sektériin maliyetlerinin ve is hacminin
olumlu etkilenmesi 6ngorilmektedir.

Sektor acisindan 2017  yilinin - 2016’ya  benzer sekilde,
yatirimlarin askiya alindigi ve karlilik artisindan ziyade risklerden
kaginmaya odaklanilan bir yil olmasi beklenmektedir.
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TURIZM

Kultir ve Turizm Bakanligi verilerine gore 2016'da
Tlrkiye'ye gelen turist sayisi %30,1 azalarak 25,4 milyon
kisi olmustur. Turizm gelirleri de ayni dénemde %29,7
azalarak 22,1 milyar USD dlzeyinde gergeklesmistir.

Turizm gelirlerindeki azalista turist sayisinda yasanan
distsin yani sira sektdrde yasanan sikintilari asmak igin
yapilan promosyon ve fiyat indirimleri de etkili olmustur.

2016 yilinda gelen yabanci turistlerin milliyetlerine gore
dagihmi incelendiginde ilk sirada %15,3’luk pay ile
Almanya’nin yer aldigi, bu Ulkeyi sirasiyla %8,7 ve %6,8’lik
pay ile Gircistan ve ingiltere’nin takip ettigi gérillmektedir.
2015 yilinda 3,6 milyon kisiyle Turkiye'nin ikinci buyuk
pazari olan Rusya’dan gelen turist sayisi Kasim 2015’te
baslayan siyasi gerilim nedeniyle 2016 vyilinda %76,3
azalarak 866 bin kisi dizeyinde gergeklesmistir.

2016 yilinda yurt icinde yasanan glvenlik olaylari Avrupali
ziyaretgi sayisini da olumsuz etkilemis, talep Akdeniz
havzasinda yer alan rakiplerimize yonelmistir.

Rus turist sayisindaki azahs Antalya’da, Avrupali turist
sayisindaki azalis ise Ege illerimizde faaliyet gosteren
turizm sirketlerinin satislari ve karlihg Gzerinde baski
yaratmistir. Ziyarete gelen turistlerin milliyetlerindeki
cesitliligin yani sira is amacli olarak da ziyaret ediliyor
olmasi ve dnemli bir transfer noktasi olmasi istanbul’un
olumsuz konjonktirden diger sehirlere oranla daha az
etkilenmesine neden olmustur.

Turizm Gelirleri ve Gelen Turist Sayisi
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Temmuz 2016'da yasanan basarisiz  darbe girisimi
sonrasinda kamu personeline 8 Agustos tarihine kadar
uygulanan izin yasagi bu doénemdeki taftil
rezervasyonlarinin iptal edilmesine neden olmus, izin
yasaginin  kalkmasiyla birlikte i¢ pazar bir miktar
hareketlenmekle birlikte Temmuz ayindaki kayip telafi
edilememistir.

Rusya ile siyasi iliskilerin dizelmesinin ardindan yabanci
ziyaretci sayisinin 2017 vyilinda 2016 vyilinin  Gstlinde
gerceklesmesi beklenmektedir. Bununla birlikte glvenlik
endiselerinin Ust gelir grubuna dahil Avrupali turist talebini
baski altinda tutmasi bu iyilesmenin sinirli kalmasina
neden olacaktr.

Son donemde déviz kurlarinda gozlenen hizli yikselisler ile
birlikte 2017 yilinda tatil giinG sayisinin az olmasi yurt
disinda tatil yapmayi tercih eden kesimin talebinin yurt
icine yonelmesine neden olabilecektir.

Sektorde kapasitenin oldukga yiksek bir seviyeye ulasmis
olmasi ve talebe iliskin sikintilar nedeniyle, tesvik belgeli
komple yeni yatirimlar 2015 ve 2016 vyillarinda azalmakla
birlikte devam etmis, yatirrm kararlarinin daha esnek
olarak uygulanabildigi yenileme vyatirnmlarindaki disls
daha belirgin olmustur. Sektorin arz fazlasi riskiyle
karsilasmamasi igin  dnimdizdeki dénemde yatirimlarin
bolgesel ihtiyaclar goz 6nline alinarak dikkatle planlanmasi
Onem arz etmektedir.

Rusya'dan Gelen ve Toplam Turist Sayisindaki Degisim
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TELEKOMUNIKASYON

Telekominikasyon sektorinin toplam net satis gelirleri ilk
9 aylik dénemde bir dnceki yilin ayni dénemine goére %11,5
artis kaydetmistir.

Sektdrde sabit hat kullanimi gerilerken, mobil hat kullanimi
artmaya devam etmektedir. Nitekim, mobil hat
penetrasyon orani Eylil 2016’da %94,6'ya ulasmis, sabit
hatta s6z konusu oran %14,1’e gerilemistir.

2015 yilinda mobil hat gelirlerinin %53,6’sini konusma,
%33,8'ini internet ve %7,9’unu SMS ve MMS gelirleri
olusturmustur. Konusma gelirlerinin  toplam gelirler
icindeki pay! gerilerken, internet gelirlerinin payr hizla
yukselmektedir.

Sektoér, 6n oOdemeli abonelerin  faturaliya gegisi
onciliginde buylumesini sirdirmektedir. Nitekim, faturali
hat kullanicilarinda kisi basi elde edilen gelir, 6n 6demeli
kullanicilarin yaklasik iki kati dizeyindedir. Ote yandan,
Turkiye’de 6n 6demeli kullanici orani %49,2 ile halen %36
olan Avrupa ortalamasinin tzerinde bulunmaktadir.

Turkiye, mobil abone basina ortalama gorisme siresinde
Avrupa ortalamasinin oldukga Ustlinde yer alirken, abone
basina ortalama gelirde Bati Avrupa Ulkelerinin oldukga
gerisindedir.

2016’da sektorde telefon goriismeleri ve internet Ucretleri
enflasyonun oldukga altinda artmistir.

o Y
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Eylal 2016 itibariyla 49 milyonu mobil ve 10,1 milyonu
sabit abone olan toplam genisbant abone sayisi bir dnceki
yilin ayni dénemine goére %26,5 artis gdstermistir.

2015 yilinda 4.5G’ye yonelik yapilan yatirimlar, lisans
harcamalari ve sektordeki glcli rekabet nedeniyle
2016’da sektdrin kar marjinin geriledigi kaydedilmistir.
Eylil sonu itibariyle Tirkiye’de aktif 4.5G abone sayisi 16,4
milyon kisiye ulasmistir. Ayni donemde 4.5G’ye uyumlu
olan cihaz sayisinin 23,5 milyon adet oldugu goz oninde
bulunduruldugunda, 4.5G kullanim oraninin énimuzdeki
dénemde de katki saglamaya devam edecegi ve sektorin
karliligina olumlu etki edecegi dislintlmektedir.

Haziran ayinda cep telefonlarina getirilen TRT bandroli
uygulamasi, cep telefonu satislarinda kredi kartina taksit
yasagl uygulamasinin sirmesi ve yurt disindan getirilen
cep telefonlarindan bir defaya mahsus 20 Euro bandrol
Ucreti alinmaya baslanmasi operatorler araciligiyla telefon
satislarinin hizlanmasina neden olmustur.

2017’de sektorlin blylmesinin internet kullanimindaki
artisa bagli olarak devam etmesi beklenmektedir. Nitekim,
2009’dan bu yana pazar lideri firmaya yonelik ses ve SMS
alanlarinda minimum fiyat uygulamasinin Agustos ayinda
kaldiriimasi, bu alanda rekabetin artacagina ve firmalarin
internet gelirlerine  odaklanacagina isaret etmektedir.
Mayis ayindan itibaren adil kullanim kotasinin kademeli

olarak kaldirilmasinin  da internet gelirlerini kismen
desteklemesi beklenmektedir.
Mobil Genisbant Abone Sayisi ve Penetrasyon Orani Gelirler ve Yatirrm Harcamalari
80 N 4.5G (milyon kisi, sol eksen) [ %100 45 7 (milyar TL)
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OZEL HASTANELER

2015 sonu itibariyla Turkiye’'de 562’si (%37’si) 6zel sektore
ait olmak Uzere 1.533 vyatakli saghk kurumu faaliyet
gostermektedir. 787 bin kisinin istihdam edildigi saglik
hizmetlerinde hekimlerin %21’i, dis hekimlerinin %58’ 6zel
sektorde calismaktadir.

2015'te toplam saglik harcamasi onceki yila gore %10,4
artarak 104,6 milyar TL olmustur. Bu donemde o6zel
hastanelerden alinan hizmetler karsiliginda vyapilan
harcamalar %9 artarak 9,6 milyar TL'ye ¢ikmistir.

Ozel hastanelerinin en 6énemli gelir kalemleri Saglik
Uygulama Tebligi ile belirlenen dcret tarifesi Gzerinden
SGK'dan alinan 6denekler ve SGK ile yaptiklari
sozlesmelerin  kendilerine tanidigi haklara dayanarak
hastalardan temin ettikleri “katilim payi”dir. SGK anlagmal
Ozel hastanelerin  gelirlerinin  yaklasik ~ %80’i  bu
6demelerden olusmaktadir.

Ozel hastanelerin hastalardan tahsil ettikleri katki payinin
Ust siniri %200’dur. Bununla birlikte, 1 Ocak 2017 itibariyla
sunulan saglk hizmeti kapsamindaki baz {cretler
artinlmistir. Buna gore, Ozel hastanelerden yararlanan
hastalarin muayene basina 6dedigi katihm payr %25'lik
artisla 15 TL'ye ¢ikariimistir. Bu durumun karlilik Gzerindeki
baskiyi kismen azaltacagi ongorilmektedir.

2015 itibariyla 6zel hastanelerde yatak doluluk orani %60
dizeyindedir. 2011-2015 doéneminde o6zel hastanelere
mdiracaat sayis! yilda ortalama %8 artmistir.

Hizmet Sunucularina Gére Saglik Harcamalari
(milyar TL)

m Ozel Sektér

B Kamu

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kaynak: TUIK, Sadglik Bakanhgi
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isletme  lisansi almanin  zor oldugu  sektérde
konsolidasyonun 2017'de de slrecegi distnilmektedir.
Ote yandan, sektérde faaliyet gosteren firmalarin yeni
hastane yatirimlarinin stirdigi gozlenmektedir.

Yaklasik 20 milyar USD’lik bir bitceye sahip olan sehir
hastanelerinin yapimina 2017'de de devam edilmesi
beklenmektedir.

Ozel hastaneleri icine alan “insan sagligi ve sosyal hizmet
faaliyetleri” sektérinin dis borcu Ekim 2016 itibariyla 2,3
milyar USD duzeyindedir. Doviz kurlarindaki  hizli
ylkselisler sektorin borglanma maliyetlerini artirmaktadir.

Ayrica, tibbi malzeme ve cihazlarin biytk o6lcide ithal
edilmesi sebebiyle Euro basta olmak Uzere doviz
kurlarinda gozlenen artislar sektérin girdi maliyetlerini
onemli olgide ylukseltmektedir.

Sektorln isleyisini  dlUzeltmeye yonelik dizenlemeler
yapilmaya devam edilmektedir. Bu cercevede, 2017
basindan itibaren, hastalardan fazla para tahsil ettigi
belirlenen 6zel hastanelere ceza kesilecegi duyurulmustur.

Saglik Bakanlhgi'nin aciklamalarina goére 2016 yilinda 480
bin kisi tedavi olmak amaciyla yurt disindan Turkiye'ye
gelmistir. Ote vyandan, artan givenlik endiseleri ve
jeopolitik sorunlar saglik turizmini olumsuz etkilemektedir.
Bu sorunlarin  ortadan kalkmasiyla birlikte bUydk
potansiyele sahip oldugu degerlendirilen saglik turizminin
yeniden hiz kazanmasi beklenmektedir.

Hastanelerde Yatak Doluluk Orani
(%)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
W Saglik Bakanhig B Ozel
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2016 yilinda yurt icinde artan givenlik endiseleri, siyasi
gelismeler, jeopolitik riskler ve kiresel risk algisinda
gozlenen dalgalanmalar Turkiye ekonomisinin uzun
donemli  potansiyelinin  alanda bir  performans
sergilemesine neden olmustur. Zayif iktisadi gorinim
karsisinda kamu kesimi tarafindan oncelikle makro
intiyati  tedbirler gevsetiimeye baslanmis, izleyen
donemde vergi indirimleri ve tesviklerle i¢c talebin
desteklenmesi amaclanmistir.  Bu yaklasimin 2017
yllinda da slrecegi varsayimiyla, kamu tarafindan
canlandirilan i¢ talebin destegiyle buytmenin 2016 vyili
seviyesinin Gzerine ¢ikmasini 6ngoriyoruz.

Turkiye'nin en bulytk ihrac¢ pazari olan Euro Alani'nda
ekonomik aktivite tedrici bir sekilde toparlanmaya
devam etmistir. Bu donemde, ECB destekleyici
politikalarini  strdtrmus; AB'nin  gelecegine iliskin
tartismalar Brexit sUrecinin etkisiyle kiresel piyasalarin
gindemine gelmistir. Ote vyandan, AB’den c¢ikma
kararinin ilk etapta finansal piyasalarda yasanan
dalgalanma disinda ingiltere ekonomisi Uzerinde
olumsuz bir etki yaratmadigl gozlenmistir. 2017 yilinda
da genisleyici para politikasinin stirecegi Euro Alani’'nda
tedrici toparlanmanin devam etmesi beklenmektedir.
Bu paralelde agirlikli olarak Euro Alani ve AB pazarina
ihnracat  gerceklestiren  sektorlerin - gelismelerden
nispeten olumlu etkilenecegi tahmin edilmektedir.

Diger 6nemli ihra¢c pazarlarindan olan Kuzey Afrika ve
Orta Dogu (MENA) Ulkelerindeki gelismeler Turkiye'nin
ihracat performansi Gzerinde baski yaratmaya devam
etmistir. Ulke bazinda degerlendirildiginde, Irak ve
Suriye’de  slregelen  sorunlarin  etkileri  Tirkiye
ekonomisinde hissedilmeye devam edilmis, Turkiye'nin
bu iki tlkeye ihracati 2016 yilinda yillik bazda %10'nun
Uzerinde daralmistir. Irak ve Suriye’deki siyasi
belirsizliklerin 2017 yilinda da devam etmesi ve bu llke
ekonomilerine yoénelik baski unsuru olmayi strdirmesi
beklenmektedir. Bu cercevede, s6z konusu durumun bu
bolgeye ihracat gerceklestiren hemen tim sektorlerin
ihracat hacminde asagl yonlld bir risk unsuru oldugu
dustntlmektedir.

Mart 2017

Kasim 2015te sinir ihlali gerekcesiyle Turkiye'nin Rus
savas ucagini dusidrmesi ile bozulan iliskilerin olumsuz
etkileri 6zellikle turizm sektoérinde belirgin bir sekilde
hissedilmistir. Bu donemde Rusya’dan gelen turist sayisi
bir 6nceki yila gore %76 gerilemistir. Ayrica, yurt icinde
yasanan glvenlik endiseleri de 2016’da turizm
sektorinlin olumsuz bir gorinim sergilemesinde etkili
olmustur.

2017 vyilinda ise, son donemde Rusya ile iliskilerin
iyilesme sirecine girmesi paralelinde turizm sektérinin
2016 yilina kiyasla daha iyi bir performans sergilemesi
beklenmektedir. Ayrica, petrol fiyatlarinda beklenen
artis  dikkate alindiginda, gelir etkisiyle Korfez
Ulkelerinden Turkiye'ye gelen turist sayisinda da artis
gdzlenebilecegi dusinilmektedir. Bununla birlikte,
jeopolitik risklerin Avrupa Ulkelerinden gelen turistlerin
tercihlerinde etkili olmaya devam edecegi ve sektorin
2016 yilinda yasadigl kaybin telafi edilebilmesinin daha
uzun bir zamana vyayilacagl tahmin edilmektedir. Bu
nedenle, 2017 yilinda da turizm ve bu sektorle yakin
iliskide olan seyahat acenteleri, kara ve havayolu
tasimaciligl ile toptan ve perakende ticaret gibi
sektorlerin baski altinda kalmaya devam edebilecegi
ongorulmektedir.

Jeopolitik risklerin yani sira doviz kurlarinda yasanan
dalgalanmalar da sektorlerin kirilganhgini artiran diger
bir unsur olarak 6ne cikmaktadir. Gelismekte olan
Ulkelere yonelik risk algisindaki  dalgalanmalarin
sonucunda TL'nin deger kaybetmesi ve dolar/TL
kurundaki oynakhgin artmasi doéviz acik pozisyonu
bulunan ve YP kredilerin ylksek oldugu bircok sektérde
mali blnyenin zayiflamasina ve artan finansman
giderleri nedeniyle kar marjlarinin gerilemesine neden
olmaktadir. TL'deki deger kaybi hammaddede ithal girdi
kullaniminin - yaygin oldugu sektorler icin de risk
olusturmaktadir. Bu durumdan olumsuz etkilenebilecek
sektorler arasinda enerji Uretimi, plastik ve kaucguk,
kimya ve ana metal sektorleri dne ¢ikmaktadir.
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ihracatin toplam satislardaki payinin yiksek oldugu
sektorlerde ise TL'deki deger kaybinin sektorin
rekabetciligine katki saglayabilecegi dustntlmektedir.
Ote yandan, euro/dolar paritesindeki hareketler de girdi
fiyatlarinin cogunlukla dolar, ihrag Grlnlerin ise euro ile
fiyatlanmasi nedeniyle sektor karliliklari Gzerinde etkili
olmaktadir.

2015'te hizla gerileyen petrol fiyatlari 2016 vyilinda
onemli olcide artis kaydetmistir. Fiyatlardaki yaklasik
%50’lik yUkselise ragmen Korfez Ulkelerinin gelirleri
baski altinda kalmaya devam etmis ve Kasim 2016'da
petrol dreticisi  Ulkeleri buyidk bir kismi  petrol
Uretiminde kesintiye gitme karari almistir. Bu kararin
2017 yilinda da petrol fiyatlarini desteklemeye devam
edecegi ve Korfez Ulkelerinin gelirlerinde kismi bir
toparlanma olabilecegi 6ngorilmektedir.  Sektorler
acisindan ise, bu durumun Gretim ve tasima
maliyetlerini yukari yonll etkilemesi beklenmektedir.
2016’da petrol fiyatlarinda gozlenen ylkselme egilimi
genel olarak diger emtia fiyatlarinda da gézlenmistir. Bu
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durum metal cevheri madenciligi gibi emtia Ureticisi
sektorleri olumlu yonde etkilerken, emtiayi girdi olarak
kullanan sektorlerde kar marjlarini olumsuz etkilemistir.
2017'de de emtia fiyatlarinin genel olarak ihmh ylkselis
egilimini  koruyacagl o6ngorusutyle, bircok sektorde
maliyetlerin bir miktar olumsuz etkilenebilecegi tahmin
edilmektedir.

Gelismis Ulkelerdeki maliye ve para politikalarina iliskin
belirsizlikler, petrol fiyatlarinda beklenen yikselis
egilimi, Cin ekonomisindeki dengeleme sireci
paralelinde zayiflayan aktivite ile bolgemizde artan
jeopolitik riskler ve ana ihrag pazarlarimizdaki sorunlar
dikkate alindiginda, 2017 yiinda da tim sektorlerde
riskleri goz 6nlne alan temkinli blylime stratejilerinin
glindemde olacagl dustntlmektedir. S6z konusu
temkinli stratejilerin  Ozellikle doviz acgik pozisyonu
yiksek olan ve dretimde ithal girdiye bagimli
sektorlerde 6n planda olacagl tahmin edilmektedir.
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Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir 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 yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gorus ve degerlendirmeler, hicbir
sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goéris ve
degerlendirmeleridir. Turkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz
olmas! 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
dolayli olarak olusacak zararlardan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla,
kismen veya tamamen c¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.

Bltun yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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