Kagit Sektoriine Girmek igin Koti Yillar (%)

7 Temmuz 2019 Pazar
iki yil kadar siiren para kazanma déneminden sonra;
Dinyada islerin azalmasi, ekonomilerde yavaslama
Yeni kapasitelerin devreye girmesi
Ucuz para déneminin bitmis olmasi
....gibi nedenlerle, oluklu mukavva kadit fiyatlar dismeye basladi. Dinyanin tersine, yuksek
enflasyon dolayisiyla artan maliyetler ile yiksek kurlar bizde kagit fiyatlarinin yeterince
diismemesine ve belki de kisa vadede artmasina neden olabilir. Genel trend ylkselen kagit arzinin,
kagit ve kutu fiyatlarini baskilamasi seklinde olacaktir. Ulkemizde devreye girmek lizere olan bir ve
2 yilda icinde girecek bir bagka kadit fabrikasi ile sektoriin canini cok acitacaktir. Eski yillardaki
kadar biylimeyen ekonomimiz, biyldyemeyen ihracat pazarlarimiz sikintiyr arttiracaktir.

Tarkiye’deki yatinmlarn biliyoruz, peki diinyada da gok mu yatirim var?

ABD’de Nisan 2019'dan 2022 sonuna kadar 2,7 milyon ton ilave hurda esaslh kahverengi kagit
fabrikasi (1)

Cin’de yatinnmi devam eden toplam kapasitesi 7,4 milyon ton olan 23 proje varken, 2020'ye dek
baslamasi beklenen 8,3 milyon ton kapasiteli 26 kahverengi kadit projesi. (2) Yani toplamda 15,7
milyon tonluk 49 yatirim.

Cin haric Asya’da devam eden 1,7 milyon ton kapasiteli 12 yatinm ile 2023’e kadar baslayacagdi
sdylenen 8,4 milyon ton kapasiteli 24 proje. (2)

Avrupa’da 2022'ye kadar devreye girmesi beklenen 12 proje ile 3,6 milyon tonluk hurda esasli kagit
kapasitesi. (3) Konuya iliskin tablo asagidadir.
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Siiren Yatirnmlardan Sonra?
2021 sonuna gelindiginde, kurulu kahverengi kagit kapasitesi, dlinyadaki toplam ihtiyaci 5,4 milyon
ton (Turkiye hurda esasli kagit Gretiminin iki kat) asmis olacaktir. (4)

—_—
Global containerboard summary —
- CAPACITY WILL OUTPACE DEMAND GLOBALLY IN THE NEAR TERM
By 5.4
= MORE GLOBAL KRAFTLINER SUPPLY AVAILABLE GOING FORWARD - I l -
= EUROPEAN CONTAINERBOARD DEMAND GROWTH WILL DECELERATE IN
tonnes

Gilobal containerboand
capacity will outpace
demand in the mext two
years
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Her sey yolunda giderse, 2024'de arz talep dengeye kavusabilirdi. Ancak 2022 ve 2023’de devreye
girecek kapasiteler fazlalik olmaya devam edecek gorinlyor. Nitekim Moody’s 6nimiizdeki 18-24
aylik donemde, kadit (orman esash Grinlerin) maliyetleri artsa bile fiyatlarinin ve taleplerinin ve de
cirolarinin azalacagini sdylemektedir.

Durum Buysa

Kahverengi kagit fabrikalarindan bazilari kapanir. ABD’de birkag tanesi kapandi bile. Maliyet yapisi
uygun olmayanlarin kapanmasi kaginilmaz. Asadidaki grafik (6) numarali kaynaktan alinmistir. Maliyet
yapisindan, makine genisligine, birim tampon adirligina (ton/inch), yatinm ihtiyacina, teknik yasina,
kuruldugu yere,...gibi pek cok faktére gore Avrupa’daki hurda esash kagit makinelerinin hangilerinin
yasayamama (yani kapanma) riskini tanimlamaktadir. Grafigin sagindaki kirmizi sttunlar kapanma
riskini tasiyan kagit makineleridir.

Viability Benchmarking Identifies Mills at Risk
Considering Multiple Factors

Viability Benchmark Curve by Mill
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Ulkemizde de kapanma riski olan kagit makinesi var mi?

Bunu tam olarak bilmek mimkin dedil. Zira yukaridaki gibi bir analiz yok. Yabancilar bu tiirlti kapatma
kararlarini cok kolay almaktadir. Biz de ise kiigik makineler algipan kadidi ve beyaz test liner gibi
farkl UGrinlere doénmektedirler. Ayrica buyuk kadit Ureticilerinin ciddi oluklu mukavva ambalaj
yatirimlarinin da olmasi, kigik kagit fabrikalarinin sansini arttirmaktadir. Bir kisim oluklu sirketleri
stratejik olarak blylk oyunculardan daha az alisveris yapma disincesinde olabilirler. (Saniyorum
disarida da baslangigta benzeri bir durum varmis. Sonra giderek grup ici yani kendi oluklu fabrikasina
kagit satiglari artmis. Ornedin ABD’de Uretilen kadidin %80 kadari kendi grubuna satilir olmus.)
Kuglk makineler igin cins ve gramaj esnekligi avantaji bulunmaktadir. Birkag saat icinde bir cinsten
digerine, yarim saatte ayni cinsin bir baska gramajina dénebilmek énemli bir avantajdir. Ulkemizdeki

Viability Index Ranking

Low Risk
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baylik/yeni makineler az kadit cesidi ve az sayida gramaj esasina gore calismaktadir.
Son olarak, eski makinelerde kiigik yatirnmlarla makineyi hizlandirmak ve baska Urin gamlarina
atlamak mdmkanddar.

Sonug
Eder kagit fabrikasinin borcu yoksa teknolojisi eski de olsa diizglin yonetilip-calistirildiginda, ben
onemli bir risk olacagini disiinmuyorum.

Ancak bu kadar yliksek kapasitenin devreye girecedi 4-5 yillik donemde kagit Gretimine girmemek,
varsa projeyi ertelemek en akilli diistince tarzi olacaktir.

Notlar

(*) Bu yazida kagit, oluklu mukavva kadidi (containerboard, kahverengi kagit) anlamindadir.

(1) www.risiinfo.com da 26 Nisan 2019’da yayinlanan “US recycled liner down $50 since last winter
on domestic market, falling at much faster pace than 42-Ib virgin Kraft” baslkl yazidan

(2) Yine Risi‘de 21 Haziran 2019'da yayinlanan “Fastmarkets RISI Viewpoint: Asian containerboard
capacity, the shift is on” baslikli yazidan

(3) Yine Risi‘de 16 Mayis 2019'da yayinlanan “European containerboard prices still sliding in
Q2despite growing resistance from sellers; prices nearing bottom?” baslikli yazidan

(4) Gleb Sinavskis'’in Risi European Conference Mart 2019'da yaptigi “Global Containerboard
Outlook” baslikli sunumun son sayfasi

(5) Risi‘de 21 Mart 2019'da yayinlanan “Moody’s — Outlook for the global paper and forest products
industry changed to negative” baslkh yazidan

(6) www.fisheri.com/images/features/webinars/Fisher_Webinar_The_European_Containerboard_Ma
rket.pdf
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