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Oluklu Mukavva Kagit, Karton Sektoruniin
Bugunu ve Yarim

Kapasite Sorunu ve Hurda Sikintisi

1. Her sey Pandemi ile Basladi

2020 yilinda Cin'de baslayan pandemi tum dunyada dengeleri altUst etti. Bir
Cinlinin pazardan satin alarak yedigi yarasadan kaptigi(!) virts sadece kendisinin
degil hepimizin canina okudu.

Pandemi bazi Grunlere, bizim agimizdan ambalaj Grldnlerine, dogal sonucu olarak
oluklu mukavva kagit ve kartonlarina asiri bir talep olusturdu. Arz, artan talebi
karsilamaya yetmedi. Haliyle fiyatlar ve karhhklar artti.

Tum dunyada ticaretin dengesi bozulmustu. Bir yerden bir yere, 6zellikle deniz
yoluyla mal tasimak zor ve pahali hale gelmisti. Konteyner krizi olarak
adlandirilan bu yeni kriz, arzin dolasimini zorlastirarak, kisilmasina yol agti. Yine
fiyatlar, akabinde karlliklar artti.

Birbirine bagli bu iki krizle olusan karhhklar, kagit ve ambalaj sektdrinde yatirm
istahini artird.

O gunlerde o6zellikle tlkemizde hizla yukselen enflasyonu dusurebilmek adina,
pek de duyulmamis bir ydnteme basvuruldu. “Negatif faiz ile yuksek enflasyonla
mucadele!”

Artan karliliklarla ortaya ¢ikan yatinim istahi, disuk faiz politikalari ile daha da
hizlandu.
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Hele kamu bankalari destekli uzun vadeli oldukca dusuk faizli yatirim kredileri,
gecici olabilecek donem kosullariyla alinmis yatirrm kararlarinin alevlenmesine,
bu kararlara ¢ok uygun kosullarda kaynak bulunmasina neden oldu.

Oluklu mukavva kagit ve karton sektérune sektor disi yeni oyuncularin da girmesi

is farkli bir boyuta ulasti.

2. Beklenen Kapasite Fazlasi

Yatirim kararlari fiiliyata donusunce kapasiteler bir bir devreye girmeye baslad..

Kapasite (ton)

Tablo 1 2019 2023 2024 2027 (T)
Oluklu Mukavva Kagidi | 3.280.500| 3.771.000| 4.449.500| 6.000.000
Artis Orani 2,6% 18,0% 34,8%
Kumaulatif Artis 15,0% 35,6% 82,9%
Kartonlar 787.500| 1.312.500| 1.358.000| 1.500.000
Artis Orani 0,0% 3,5% 10,5%
Kumalatif Artis 66,7% 72,4% 90,5%
Toplam 4.068.000| 5.083.500| 5.807.500| 7.500.000
Artis Orani 1,9% 14,2% 29,1%
Kamalatif Artis 25,0% 42,8% 84,4%

Yukarida yer alan tabloda da gorulecegi Uzere pandemi 6ncesi 2019 yilinda Uc¢
milyon tondan biraz fazla olan oluklu mukavva kagidi kapasitesi, kimulatif bazda
%36 artarak 2024 yilinda yaklasik 4,5 milyon tona ulasti.

Devam eden yatirimlarin devreye girmesiyle bu kapasitenin 2027 yilinda
pandemi dncesi kapasiteye gore %83 artis ile 6 milyon tona ¢ikmasi
beklenmektedir. (Tablo 1)

Ayni durum agir gramaijli kagit olarak nitelendirebilecegimiz karton Uretiminde de
olustu. 2024 yilinda pandemi dncesine gore %72 oraninda artisla 1.358.000 tona
ulasan kapasitenin 2027 yilinda 1.500.000 tona ulasmasi beklenmelidir. (Tablo 1)

Kuskusuz kapasite baska sey Uretim baska sey. Seluloz Vakfi verilerine gore
oluklu mukavva kagit ve karton Uretiminin 2025 yilinda 5 milyon tona yaklasmasi,
2027 yilinda ise 6,5 milyon tona ulagsmasi beklenmektedir. (Tablo2)
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Uretim Tahmini (ton)

Tablo 2 2019 2023 2024 2025 2026 2027
Oluklu Mukavva Kagidi | 2.644.646 | 2.914.520| 3.266.479| 3.923.500| 5.168.500| 5.267.000
Artig Orani 10,2% 12,1% 20,1% 31,7% 1,9%
Kimulatif Artig 10,2% 23,5% 48,4% 95,4% 99,2%
Kartonlar 714.100 827.322 918.035| 1.013.500| 1.248.500| 1.322.500
Artig Orani 15,9% 11,0% 10,4% 23,2% 5,9%
Kumulatif Artig 15,9% 28,6% 41,9% 74,8% 85,2%
Toplam 3.358.746 | 3.741.842| 4.184.514| 4.937.000| 6.417.000| 6.589.500
Artis Orani 11,4% 11,8% 18,0% 30,0% 2,7%
Kimulatif Artis 11,4% 24,6% 47,0% 91,1% 96,2%

2024 yilinda oluklu mukavva kagit ve karton sektorinde yurt ici Uretim bir dnceki
ylla gore 442.672 ton artmistir. 2025 yilinda yaklasik 750.000 ton 2024 yilina gore
ilave bir Uretimin olusmasi beklenmektedir. 2026 yilinda ise 1.500.000 ton ilave

uretim devreye girecektir. (Tablo 3)

Onceki Yila Gore Artis (Ton)

Tablo 3 24/23 25/24 26/25 27/26
Oluklu Mukavva Kagidi 351.959| 657.021| 1.245.000 98.500
Kartonlar 90.713 95.465 235.000 74.000
Toplam 442.672| 752.486| 1.480.000| 172.500

2024 yilinda fazladan Uretilen 443 bin ton kagidin, 117 bin tonu yurt ici satislara,
131 bin tonu ihracat artisina, 118 bin tonu ithalat azalisina sarfedilmis, denkligin
saglanmasi adina 76 bin ton da muhtemelen Uretici veya kullanici firmalarin

stoklarinda yer almistir. (Tablo 4)

Uretim-Sarfiyat

Tablo 4 2023 2024 Degisim | 2024 Net Hurda Ihtiyaci
Uretim 3.741.842 4.184.514 442.672 | Uretim Artisi 442.672
Yurti¢i Satis 4.793.717 4.910.660 116.943 | Yurtici Satis -116.943
inracat 315.195 446.217 131.022 | Toplam 325.729
ithalat 1.343.581 1.225.149 118.432

Toplam Kullanim 366.397

Stok Artsl 76.275
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Uretimin yurt icinde satilan kisminin tekrar donustarilmus olacagindan
hareketle 2024 yilinda net hurda ihtiyaci minimum 325 bin ton civarinda oldugu
sdylenebilir. (Tablo 4)

Kagit ithalatinda yasanan fiyat baskisini ortadan kaldirabilmek adina bazi oluklu
mukavva kagitlari icin birinci yil icin 87 dolar tutarinda (28-7-2024/27-7-2025
tarihleri arasi) takip eden ikinci dénem icin 86 dolar, t¢cinct dénem i¢in 85 dolar,
koruma onlemi getirilmistir. Bu dnlem ile 2024 yilinda ithalat 118 bin ton
azalmistir.

Ozellikle yilin ikinci yarisi yeni tesislerin hem devreye girmesi hem de
uretebilirliklerinin artmasiyla birlikte ihracat miktarinda artis ortaya ¢ikmistir.

Tablo5 ithalat| ihracat FARK
OCAK 36.702 20.027 16.675
SUBAT 33.367 22.113 11.254
MART 36.420 20.371 16.049
NiSAN 32.032 20.502 11.530
MAYIS 27.523 16.216 11.307
HAZIRAN 22.682 13.425 9.257
TEMMUZ 25.599 24.398 1.201
AGUSTOS 19.252 27.216 -7.963
EYLUL 24.691 21.860 2.831
EKiM 19.198 31.608| -12.411
KASIM 20.219 27.576 -7.358
ARALIK 17.662 34.017| -16.356
TOPLAM 315.347| 279.331| -36.017
OCAK 13.062 33.311| -20.250
SUBAT 10.695 19.003 -8.308

Yukarida yer alan tablo 5 de testliner ve fluting cinsi kagitlarin 2024 yili ve 2025
yilrilk iki ay ithalat ve ihracat miktarlari yer almaktadir.

Koruma dnleminin devreye girmesi ile aylar itibariyle ithalat azalmakta, aylk 35
bin tonlardan 10 bin tonlara dismektedir. ihracat ise 20 bin tonlardan 30 bin
tonlarin Uzerine ¢citkmis gérunmektedir.

En azindan bu tip kagitlarda Ulkemiz net ihracatci hale gelmistir.
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Kuskusuz kisa surede gerceklesen bu degisim bile kagit Gretiminde kullanilan
hurdaya yogun talebin olusmasina neden olmus ve hurda fiyatlari hem yurt

icinde hem de yurt disinda ciddi oranda artmistir.

3. Fragman Bitti. Film Bashyor...

Once yurt icinde artan hurda fiyatlari akabinde yurt disina da sirayet etti.
Muhtemeldir ki, Trump kaynakli uluslararasi ticarette yasanan belirsizlikler ve
gerilimler hurda ithalatcisi diger Ulkelerin kararlarini da bu yonde etkilemistir.

Gerek bizim hizla gerceklesen asiri talebimiz ve gerekse diger etkenler birlesince
yurt disinda hurda fiyatlari da yurticindekine benzer sekilde yukari yénlu

hareketlendi.

Diger yandan yukari yonlu hareket icin sebep arayan kurlar, gerek yurt ici ve
gerekse yurt disi siyasi sebepler ile hareketlenmeye basladi. Trump kaynakli

cikislar pariteyi euro dolar paritesini de 1,04 lerden 1,10 lara getirdi.

TUum bunlar bir araya gelince yurt icinde kagit fiyatlari da artt.

Kagit sektorune yillarca emek vermis bir dostumuz ile sohbetimizde, hurda
fiyatlarindaki artisin yurt disinda da fiyat artisina neden olacagini aktarmaya
calistig sirada gelen mesaj, italya’da kagit fiyatlarinin arttigi anonsuyla ilgiliydi.

Oyleyse fazla Gretim hurda ihtiyacina, hurda ihtiyaci hurda fiyatlarinda artisa, o

da kagit fiyatlarinda artisa neden olmustu.

Filmin fragmani bunu soyltyordu. Filmin esasina gectigimiz 2025 yilinda acaba

bizi neler bekleyecek?

Uretim-Sarfiyat Net Hurda
Tablo 6 2024 2025 Degisim 2025 Ihtiyaci
Uretim Artisi 4.184.514 | 4.937.000 | 752.486 | Uretim Artisi 752.486
Yurtici Satis 4.910.660| 5.030.456 | 119.796| Yurtici Satis -119.796
inracat 446.217| 446.217 0 Toplam 632.690
ithalat 1.225.149| 1.225.149 0

Toplam Kullanim 119.796

Stok Artisi/ihracat Artisi/ithalat

Azalisl/Uretimden Vazgegcme 632.690

Yesilkdy EGS Business Park B1 Blok Kat:11 No:371 Bakirkdy/ISTANBUL
Telefon: 0212 465 67 09

Web: www.koyuncuymm.com

E-posta: info@koyuncuymm.com



http://www.koyuncuymm.com/

KED Y L8y .4

YONETIM DANISMANLIK
VERGI HIZMETLERI

2024 yilinda oluklu mukavva kagitlari ve karton tdretiminde gerceklesen yaklasik
443 bin tonluk artis dengeleri bozmustu.

Seluloz Vakfi verilerine gore 2025 yilinda beklenen ilave artis yaklasik 752 bin ton.
Yani 2024 yilinda gerceklesen artisin Gzerine 752 bin ton.

Peki bu artis nerelere sarf edilecek? Ben yurt i¢i satis miktarinin 2024 yilinda
gerceklesen buyumeye (%1,8) paralel bir biyume ile 5 milyon tonun biraz
Uzerinde gerceklesecegini, 2024 yilina gore yaklasik 120 bin ton ilave bir yurt ici
satisin olacagini dustnuyorum.

Diger yandan, 2024 yilinda getirilen koruma énlemi ile gerileyen ithalatin daha
fazla azalmayacagini disundyorum. Hatta i¢ piyasada artan fiyatlarla ithalatin
2024 yilina gore miktar olarak biraz daha yukarida gerceklesmesini bekliyorum.

O halde 2025 yilinda ilave Uretilecek yaklasik 750 bin tonun 120 bin tonu ic
tuketime gidecek ve ithalat daha da azalmayacak ise kalan yaklasik 630 bin ton
ne olacak?

Hele 2026 yilinda gelecek 2025 yilina gore yaklasik 1.500 bin tonluk ilave Uretim,
bizi tir tir titreten bir korku filmine mi dénusttrecek? (Tablo 3)

4. Mutlu Son Mumkun mu?

Hadi biraz da filmin devamini tahmin etmeye calisalim.
Bu muazzam kapasite fazlasi nasil emilecek? Filmin devaminda neler gorecegiz?

Onumuizde birkag secenek var. Bunlar birbirinin alternatifi degil. Hepsi az cok
olabilir, olacak....

e Yurtici tiketim artisi

e ihracatartisi

e Verimsiz tesislerin devre disi kalmasi

e Uretimin zaman zaman durdurulmasi yani diistk oranli kapasite kullanimi
e Bazi Uretim tesislerinin yurt disina tasinmasi

Simdi bu olasiliklari, sorunu ¢c6zmekteki basari yuzdelerini birlikte
degerlendirelim.

Yesilkdy EGS Business Park B1 Blok Kat:11 No:371 Bakirkdy/ISTANBUL
Telefon: 0212 465 67 09

Web: www.koyuncuymm.com

E-posta: info@koyuncuymm.com



http://www.koyuncuymm.com/

KED Y L8y .4

YONETIM DANISMANLIK
VERGI HIZMETLERI

a. Yurtici Tuketim Artisi

Buraya kadar her iki kagit cinsini (oluklu mukavva kagidi ve karton) hurda
ihtiyacini tam anlayabilmek adina birlikte degerlendirmek istedim. Oysa kapasite
fazlasi acisindan sorunun buydgu oluklu mukavva kagitlarinda.

Buradan itibaren ¢alismamizi daraltip sadece bu kisma yonlendirmek istiyorum.

Oluklu mukavva kagitlari Gretiminde 2025 yili beklentisi 3.9 milyon tondan biraz
daha fazla. Bu miktarin 2026 yilinda 5 milyon tonun tzerine ¢ikiyor. 2027 yilinda
ise 5.267 bin tona ulasiyor. (Tablo 2)

Elimde henuz kesin bir veri olmamakla birlikte oluklu mukavva sektérundn, 2023
yilinda %3 ku¢ulmus oldugundan hareketle, 2024 yilinda %5 oraninda buyumus
oldugunu kabul ediyorum. 2025-27 yillari arasinda da her yil %10 buyuyecegini
iyimser bir tahmin ile hesaba katiyorum.

(Fire kadar miktarin, basta kraft kagit olmak Uzere ithal kagitlardan olusacagini
varsaylyorum.)

Analiz

Tablo 7 2022 |2023 2024T | 2025T | 2026 T | 2027 T
OM Kagit Uretimi | 2.917| 2.915 3.266| 3.924| 5.169| 5.267
OM dretimi 2.585| 2.518 2.644| 2908| 3.199| 3.519
Blyime Orani -3% 5% 10% 10% 10%
Yeterlilik Orani 89%| 86% 81% 74% 62% 67%

Bu veriler ile tuketimin Uretime orani 2022 yilinda %89, 2023 yilinda %86, 2024
yllinda %81olarak gerceklesmisken, iyimser buylme tahminleri ile bu oran 2025
yillinda %74, 2026 yihinda %62, 2027 yilinda %67 olarak gerceklesecek géranuyor.
(Tablo 7)

Sonug olarak i¢ tuketimin olasi Uretimi emmesi mumkun degil.

Asagida yer alan tablo 8 incelendiginde, Turkiye 2023 yilinda Avrupa’nin 4'Gncu
buyuk pazari olarak gérunse de yine asagida yer alan tablo 9 da yer alan verilere
bakildiginda, kisi basi tuketimde oldukca gerilerde.
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Ulke (.000 ton)

Tablo 8 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 23/22% | 23/20
Turkiye 2.490 | 2.882 | 2.585 | 2.518 -3% 1%
Almanya 5.726 | 6.058 | 5.710 | 5.499 -4% -4%
italya 4.000 | 4.479 | 4.284 | 4.083 -5% 2%
ispanya 2.871 | 3.119 | 2.971 | 2.816 -5% -2%
Fransa 2.633 | 2.767 | 2.643 | 2.468 -7% -6%
ingiltere 2.380 | 2.505 | 2.288 | 2.288 0% -4%
Polonya 2.269 | 2.465 | 2.267 | 2.165 -4% -5%

Kisi Bagi Kullanim (kg)

Tablo 9 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 23/22 % | 23/20
Turkiye 30 34 30 29 -3% -1%
Almanya 69 73 67 66 -2% -4%
italya 66 75 73 69 -5% 5%
ispanya 61 66 61 59 -4% -2%
Fransa 40 43 39 38 -2% -6%
ingiltere 35 37 34 34 -1% -4%
Polonya 59 64 60 53 -12% -11%

Turkiye'nin Almanya, italya ve ispanya gibi gelismis tlkeler ile kiyaslandiginda,
onlarin yarisi kadar kisi basi oluklu mukavva ttuketimi var.

Bu farkin kapanmasi kisa sirede mumkun degil. Lakin uzun dénemde ciddi bir
firsatin oldugunu hesaba katmak gerekiyor.

Bu durum ancak filmin ikincisinde senaryoya dahil edilebilir diye disuntyorum.
b. ihracat, (ABD Pazari Bir Cin Olur mu?)

2002 yilinda o dénemler calistigim Maliye Bakanhgi Hesap Uzmanlari Kurulu beni
Amerika'ya yuksek lisans egitimi icin gondermisti. Yeni evlenmis ve esimle
birlikte gitmistik.

Baharla birlikte evimizde bir ugur bocegi gorduk. Bize sans getirecegini
dusunerek ¢ok sevindik.
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Gun icinde birka¢ kez daha ugur bocekleriyle karsilastik. Sonrasinda o kadar ¢ok
ugur bocegi olmaya basladi ki is sans getiren bir bdcekten dte bir seye
donusmustu.

Olayin aslini bizden 6nce orada olan arkadaslardan 6grendik. Bu bocek, zararli
haserat ile mucadele icin Cin'den getirilmis bir tarda.

2015 yilinda da oluklu mukavva kagit Uretiminde benzeri bir kapasite fazlasi
problemi yasanmisti. Sektoére yeni giren bir oyuncunun yarattig kapasite fazlasi,
sektoru dusuk fiyath karsiz ihracata yoneltmis, bu da hurda fiyatlarini artirmis,
karhhgr dustrmustd. Zarar etmemek icin kagit fiyatlarinin artmasi gerekiyordu.
Ama nasil?

Haftanin ilk guna bir Cinli, o zamanlar ydneticilik yaptigim Holding'e gelmis ve
kagit ithal etmek istedigini sdylemisti. SUphe ve kaygiyla karsilanan bu talep
sonrasinda benzeri yeni talepler de geldi. Cin'de bir seyler oluyordu.

Kisa zamanda ulkede teknolojisi glincel olmayan, cevreye zarar veren kagit
fabrikalarinin kapatildigini, yenileri acilana kadar ithalat yapmak zorunda
kaldiklarini 6grenmistik. Fiyatlar da hic fena degildi.

O dénem kapasite krizini Cin ile asiimisti.

Bugln Trump yonetimindeki ABD, o gunun Cin'i olabilir mi diye distunmeden
edemiyorum.

Aksi halde ihracat hurda fiyatlarini artiracak, hurda fiyatlari bir 6lcide kagit
fiyatlarini, sonra yine hurda fiyatlarini...

Yine bir ugur bécegine ihtiyacimiz var. Aksi halde bu kisimda mutlu son zor...
c. Verimsiz Tesislerin Kapanmasi

Aslinda kapasite fazlasi, 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren talebin daralmasiyla
hissedilmeye baslandi. Oluklu mukavva sektoérinde satislar 2023 yilinda %3
oraninda geriledi. (Tablo 8)

Paralelinde bazi kagit Gretim tesisleri Gretimlerini durdurdu. Bazilarinin da
durdurmaya hazirlandiklarini duyuyoruz.
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Ancak Uretimini durduran veya durduracak olan tesislerin kapasitelerinin toplam
kapasiteye orani olduk¢a dusuk. Savasta hesaba katilamayacak miktarda.

d. Uretimin Zaman Zaman Durdurulmasi Diisiik Oranh Kapasite
Kullanimi

ilk ic maddenin olabilirliklerinin yaratacagi miktarin, olusacak ilave kapasitenin
emilmesine yetmeyecegini dusinuyorum.

Geriye kalan carelerden birisi ve belki de en gutclUsu, Uretime zaman zaman ara
vermek ve dusuk kapasite ile calismak olarak goérunuyor.

Bu durum karliliklari artirsa da kredi ana para ve faizlerinin 6denmesi suresince
sikinti yaratabilir mi emin degilim?

e. Bazi Uretim Tesislerinin Yurt Disina Tasinmasi

Kapasite fazlasinin emilemedigi, arz fazlasinin karhhklari, yogun hammadde
talebi nedeniyle maliyetleri artiracagi bir dbnemde, bazi Uretim tesislerinin arz
eksikligi olan tlkelere tasinmasi gindeme gelebilir.

Bunun icin simdiden calisma yapmanin, potansiyel tlkelerinin bulunmasinin ve
alternatif calismalar yapilmasinin dogru olacagini dusinuyorum.

5. Sonuc

Krizler cogu zaman firsatlari da beraberinde getirir. Gegmiste de benzeri
sikintilari yasadik. BugunkU kapasite fazlasinin o ginlerden ¢ok fazla oldugunu
bilsek bile, her sorun kendi ¢c6zimunu beraberinde getirecektir.

Satislarin, karhliklarin disecegi 6numuzdeki donemde, nakit varliklarini saglam
tutan, verimlilige inanan ve ona gore yapilanan sirketlerin Gretimin icinde
kalacaklarini tahmin ediyorum.

Ortak akilla yonetilmeyen, buglnun karini yarinin karina tercih eden, uzun vadeli
stratejiler gelistiremeyen sirketlerin ya tamamen ya da dénemsel olarak tretime
ara verebileceklerini dustinuyorum.

Konuyla ilgili gdéruslerimizi bir sonraki yazimizda aktarmaya calisacagiz.
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YONETIM DANISMANLIK
VERGI HIZMETLERI

Kaynak:

1. Istanbul Sanayi Odasi Kagit, Kagit Urtinleri ve Basim Sanayii Sektér Raporu,
Mart 2025, istanbul

2. Oluklu Mukavva Sanayicileri OMUD, Oluklu Mukavva Sektérel Raporu 2023

3. Seluloz ve Kagit Vakfi Verileri (2023-2024)
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