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CIMENTO SEKTORU

Biilylimesini 2015 yilindan itibaren araliksiz siirdiiren ve Avrupa’nin en bilyik Ureticisi konumunda olan Tiirkiye Cimento
Sektorii, gectigimiz yilin Agustos’unda Tiirk Lirasinda yasanan sert deger kaybi sonrasinda diisiis trendine girmistir. Son
donemlerde insaat iglerindeki yavaglamanin yani sira {ilkenin ekonomik kosullarindaki olumsuz gelismeler, yurtigindeki
bircok Uriin gibi ¢cimento talebini de azaltmigtir. Bununla birlikte kur artigina bagh olarak {iretim maliyetlerinin oldukca
yiikselmesine karsin, yogun rekabet sartlar1 nedeniyle ¢imento fiyatlari aym oranda arttirllamamistir. Bu durum sektoriin
faaliyet karliligin1 baskilayan bir unsur olmustur. i¢ pazardaki daralmanin 2019 yilinda da devam edecegi beklenmekte
olup, dis pazarda biiyiime ¢imento lireticileri i¢in daha 6nemli bir hedef haline gelmistir.

2018 yilmnm ilk yarisini iiretim artigtyla tamamlayan sektor, talebin daralmasi sonucunda agustos ayindan itibaren
iretiminde sert bir diisiis yasamstir. Sektor iiretimi Kasim 2018 sonunda bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore %7,6
oraninda azalmistir. Cimento tiretimindeki en biiyiik girdi faktorii olan enerji (elektrik, petrokok ve komiir) maliyetlerinde
yasanan yliksek artis (Toplam iiretim maliyeti i¢indeki payr %60°tan %75’e ¢ikmustir.), talebin diistiigii bu dénemde
maliyetleri arttiran ana unsur olmustur.

2018 yilinda sektor dretimi 4 ay gibi kisa bir slirede (Agustos- Kasim aylar arasinda) bir 6nceki yilin aym dénemine gore
%23.,2 oraninda daralmistir. 2018 yili toplami i¢in bu daralmanin %9 seviyelerinde ger¢eklesmesini bekliyoruz.
Ulkemizde insaat sektoriinde yasanan durgunlugun devam etmesi ve alt yap1 yatirimlarinda baslayan yavaslamanim, 2019
yilinda ¢imento sektoriinde i¢ talebi azaltacak unsurlar oldugunu diistiniiyoruz. Hazine Bakanligi’nin hazirladig1 Yeni
Ekonomi Programi’nda kamu yatirirmlarinin 2019°da %36,1, 2020 yilinda ise %1,7 oraninda azalacaginin dngoriilmesi,
Ontimiizdeki iki y1l siiresince i¢ pazar talebinin gecmis donemlere gore diisiik seviyelerde seyredecegini gostermektedir.
Bu kogullar ¢ergevesinde sektoriin 2019 yilinda %20-%25 bandinda daralmasi beklenmektedir.

Artan tiretim maliyetlerinin ¢imento fiyatlarina ayn1 oranda yansitilamamasi sektoriin faaliyet karliligin1 da olumsuz
olarak etkilemektedir. Cimento fiyatlarina 2019 yil1 bagindan itibaren %35-%40 arasinda zam yapilmak istenmis, ancak
kamuoyundan gelen tepkiler nedeniyle zam karar1 heniiz uygulanmamigtir. Bu durum ¢imento {ireticilerinin faaliyet
karlarini diisiirecek ve net igsletme sermayesi ihtiyacini arttiracaktir. Finansman maliyetlerinin yiiksek oldugu bu donemde
ureticilerin net karhiliklarinda da diisiis 6ngoriiyoruz.

Cimento {iretimindeki en biiyiik maliyet unsuru olan enerjinin {liretim esnasinda ortaya ¢ikan 1smnin geri donistiiriilerek
iiretimi, maliyetlerin ylikseldigi son donemde ¢imento sirketleri i¢in daha 6nemli bir hale gelmistir. Avrupa Birligi
iilkelerinde ¢imento fabrikalarinin atiklardan enerji elde etme orani ortalama %30 seviyesindeyken, tilkemizde bu oran
su anda %5 civarindadir. Sayilar1 az da olsa atik 1sidan elektrik iiretim tesisine sahip ¢imento sirketleri, saglayacaklari
maliyet avantaji sonucunda rekabette 6n plana ¢ikacaklardir.

I¢ pazarda daralma yasanan sektdrde ihracatin énemi artmustir. Diinya ¢apinda en biiyiik ¢imento iireticisi olan Cin’in
iiretimini azaltmas1 ve de 2019 yilindan itibaren ¢imento ithalatina baslamasinin beklenmesi, dis pazarlarda genislemek
i¢in iilkemiz iireticilerine firsat sunmaktadir. Uretim maliyetlerinin yan1 sira navlun maliyetlerinde de yasanan artis 2018
Agustos ayindan itibaren ihracatin azalmasina neden olmustur. Cimento ve klinker ton basmna fiyati diigiik bir Griindiir.
Bu nedenle ¢gimento ve klinkerin tagima maliyetleri, satis fiyatlarina diger iriinlerden daha fazla etki etmektedir. Bunun
sonucunda sektdr Ureticileri, fiyat avantajinin bulundugu Orta ve Giiney Afrika iilkelerinin pazarlarinda yer almak i¢in
caligmalara baglamistir. S6z konusu bolgelerde alt yap1 yatirnmlarinin artmasmin yam sira, diisiik rekabet nedeniyle
¢imento ve klinker fiyatlarinin yiiksek seviyede olmasi, bu pazarlari iireticiler nezdinde cazip hale getirmistir. Sirketler
gerek yurtici tretimlerini ihra¢ etmek gerekse dogrudan yatirimlarla s6z konusu bolgelerde iiretim tesisi kurarak bu
pazarlarda yer alma ¢aligmalar1 yapmaktadir. Cimento sektdriimiizde yurtdigindan finansman saglayabilecek sirketlerin
Orta ve Giliney Afrika pazarinda dogrudan yatirimlarla yer edinebilecegini 6ngoriiyoruz. Ancak séz konusu bolgedeki
yiiksek risk faktorlerinin finansman saglama konusunda en biiyiik engel oldugunu diisiiniiyoruz. Bununla birlikte son
donemde petrol fiyatlarinin nispeten azalmasi sonrasinda tagimacilik maliyetlerinde beklenen diisiisle sektor ihracatinin
yeniden canlanmasini bekliyoruz. Ayrica en bilyiik ihracat pazarlarimiz olan Suriye ve Irak ile ilgili olumlu gelismelerin
yagsanmasi durumunda, ¢imento sektoriiniin de bundan olumlu bigimde etkilenecegini 6ngdriiyoruz.
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Sekil 1-Tiirkiye Cimento Uretimi (Milyon Ton) Sekil 2- Uretimde Aylara Gore Degisim ( Milyon Ton)
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Sekil 5- Cimento ve Uretim Unsurlarindaki Fiyat Degisim Oranlari (2013-2018)
100,0% - S
B Cimento B Petrol EKomiar M Elektrik ﬁ’\
80,0% -
; S 8
60,0% - ® o
X X ¥
% | S
40,0% N . ® ®
[S) N
IR Y RN e X o In N
20,0% N SN E: N E = a“el o
)
0'0% J # - J | -
2013 .14 15 - 2016 2017 2018
-20,0% - 8
NS H
el o S
-40,0% - ) N :

Kaynak: TUIK, EPDK, Hakedis.org



TURK

Uluslararasi tecrube, Yerel bakis

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.

Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. Miiselles Sok. Onur Is Merkezi No:1/2
Sisli / ISTANBUL

Tel: 0212 272 01 44
Fax: 0212 257 54 85

Tahir Murat Kahveci — Kredi Derecelendirme Uzmani

tahir@turkrating.com

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan temin edilen bilgilerden derlenmistir.
Bununla beraber, bu raporda gegen bilgilerin kullanilmasi veya bu raporun yararlandigi kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
dogan bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan Istanbul
Uluslararas: Derecelendirme Hizmetleri A.S. sorumlu tutulamaz. Bu raporlar higbir sekilde menkul kiymetlerin alimi veya
satim1 konusunda tavsiye olarak yorumlanmamalidir. Kullanan ancak kendi bilgi, inisiyatif ve degerlendirmesi ile hareket
edecektir.
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