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Bu rapor, Istanbul Sanayi Odasi tarafindan agiklanan
Turkiye'nin Birinci ve ikinci 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu

2016 yil sonuclari dikkate alinarak hazirlanmistir.

Bu calismalarda yer alan bilgi ve gérusler yalnizca yazarlara aittir
ve Istanbul Sanayi Odasi'nin gériislerini yansitmaz.

Tum haklari istanbul Sanayi Odasi'na aittir.

Bu yayindaki bilgiler ancak kaynak gésterilmek suretiyle kullanilabilir.
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SUNUS

Istanbul Sanayi Odasi olarak 50 yildir Tiirkiye'nin 500 Bilyik Sanayi Kurulusu
(ISO 500) calismasiyla tilkemizin sanayilesme ve kalkinma hikayesine I1sik tutmaya
calisiyoruz. Tum kesimlerce ilgiyle takip edilen bu geleneksel arastirmanin
bulgularina dayanarak gectigimiz yildan itibaren dizenli olarak yayinlamaya
basladigimiz “Tematik Raporlar” ile sanayimizin rekabet gtict agisindan kilit 6nem
taslyan basliklara odaklaniyoruz.

Sanayinin sorunlari denilince hic¢ kuskusuz ilk akla gelen konulardan biri, gectigimiz
yillarda 6nemli dlctide artis gosteren doviz kuru riski. Bu husus ayni zamanda
Turkiye ekonomisinin 6nemli kirilganlik unsurlar arasinda 6n siralarda yer aliyor.
Nitekim ISO 500 calismamizin 2016 sonuclari Tarkiyenin 1000 Buyik Sanayi
Kurulusu’'nun 40 milyar dolara yakin yabanci para agik pozisyonu tasidigini ve bu
acigin artis egiliminde oldugunu gosteriyor. Elbette firmalarimiz ihracat satislar
ve nakit akislarini daha etkin yonetmeye yonelik énlemlerle kur riskini mamkin
oldugunca kontrol altinda tutmaya ¢alisiyor. Ama kiresel piyasalarda calkantilarin
yasandigl, ekonomide ©ngorulebilirligin zayifladigr ve kur oynakhiginin arttig
dénemler, sanayicilerimizin bilanco riskini arttirarak gorus alanini kisitlayabiliyor.

Bu baglamda Tematik Raporlar serimizin dordincisinde Turkiye sanayi
sektorinin en biytk 1000 kurulusunda kur farkinin analizine odaklanmayi sectik.
Calismada iSO 1000 verileri kullanilarak yabanci para pozisyonu, déviz finansmani,
tirev araclar ve hedging gibi alanlara iliskin ayrintil analizlere yer verilirken,
ayni zamanda ddviz pozisyonuna sektdrel bir mercek tutularak oldukca dnemli
bir ihtiyac karsilaniyor. Ayrica Birinci ve Ikinci 500 6lceginde toplulastiriimis reel
sektor bilancolarinin déviz kuru hareketlerine olan duyarhliginin analizi de raporun
en degerli ciktilarindan birini olusturuyor.

Elinizdeki arastirma, degerli paydasimiz Besfin Finansal Hizmetler ekibinden Ferda
Besli, Nihan Tarmur ve Suzan Bekgcinin titiz calismasinin trdnd. Sanayicilerimiz
ve finans uzmanlari basta olmak tzere tim ilgili kesimler icin faydal olacagina
inandigim bu raporun yaziminda ve yayinlanmasinda emegi gecen herkese
tesekkdrlerimi sunuyorum.

Erdal Bahgivan

istanbul Sanayi Odasi
Yénetim Kurulu Baskani




GIRIS

Firmalar faaliyetleri ve finansal islemleri sebebiyle fonksiyonel para birimlerinin
disinda déviz cinsinde islemlerde bulunurlar. Vadeli veya vadesiz yapilan islemler
sonucunda bilancolarinda déviz varlik veya yukimldlik tasirlar.

Firma faaliyetleri mal ve hizmet, makine ve techizat alimlarini, ihracat satislarini
ve yurtdisinda yerlesik istirakleri kapsarken; finansal islemler banka kredilerini,
leasing borclarini ve finansal yatirmlari kapsamaktadir.

Bu sebeple herhangi bir ekonominin veya sirketin doviz riski dis ticaret hacmi
ve doviz cinsinde finansman ve yatirm faaliyetleri ile paralel sekilde hareket
etmektedir.

Doviz kurunun éngorilemedigi durumlarda déviz riski artmakta ve déviz pozisyonunun
aksi yoniunde olan hareketlenmeler ile firmalar kur farki zarari yaratmaktadir.

Kur Farklarinin Muhasebelestirilmesi

Yabanci para varlik ve yikumlltkler ile gelir ve giderlerin fonksiyonel para birimine
cevirimi ve mali tablolarda sunulusu Tirkiye Muhasebe Standartlarina (TMS) ve
Vergi Usul Kanununa tabidir.

TMS 21 ve 22 standartlarina gore doviz varlik ve yikumlulukler bilanco tarihinde
gecerli kur ile Turk lirasina cevrilir; gelir ve giderler ise islem tarihinde gecerli kur
ve/veya faaliyet donemine ait ortalama kur ile Tark lirasina cevrilir.

Parasal doviz varlik ve yikumlultkler gelecek donemlerde nakit cikisi ve girisi
ongodrmektedir. Dolayisiyla nakit akisinin gerceklestigi tarihte gecerli kur ile
Turk lirasina cevrilir. Kur farkindan kaynaklanan gelir ve giderler gelir tablosunda
kambiyo kari/zarari olarak yansitilir ve kurumlar vergisine tabidir.

Parasal olmayan doviz varlik ve yukimldltkler (maddi duran varliklar, serefiye vs.)
ise secilen muhasebe metoduna goére (gercege uygun deger, maliyet metodu
vs.) bilanco tarihinde Turk lirasina cevrilir. Bu kalemler tzerinden dogan kur farki
kazanc ve zararlari ise gelir tablosunda diger kapsamli gelir/gider olarak sunulur,
vergiye tabi degildir ancak firmalarin 6zkaynaklarini azaltici etkisi vardir.

Bu calismada iSO Birinci 500 ve iSO Ikinci 500 Biyik Sanayi Kuruluslarinin
tasidigl doviz pozisyonu, yarattigi kur farki gelir ve giderleri ele alinmistir.

2016 yili itibariyle ISO Birinci 500 Biiyiik Sanayi Kuruluslarinin net acik déviz

(1) Isletmenin faaliyetlerinin 6nemli kismini yiriittigi ekonomik cevrenin para birimidir.

pozisyonu 35 milyar dolara yikselmistir (2015: 25 milyar dolar). Firmalar acik
pozisyon tasimalarina ragmen yiksek ihracat satislari (2016: 58 milyar dolar)
ve bilango disi tirev araclar ile déviz riskini kismi olarak hedge etmekte ve buna
bagli olarak kur farki geliri yaratmaktadir.

ISO Birinci 500 Biyik Sanayi Kurulusu 2016 yilinda 1,3 milyar dolar kambiyo
geliri elde etmistir (2015: 2 milyar dolar).

ISO lkinci 500 Biiyiik Sanayi Kuruluslar ise 4,4 milyar dolar acik doviz
pozisyonuna sahiptir (2015: 4.8 milyar dolar). Doviz riskine karsilik firmalarin
bilanco disi tirev araclar pozisyonu gorece dustk kalmaktadir, ancak ihracat
satislar kismi hedging gérevi gérmektedir. ISO Ikinci 500 Biyiik Sanayi Kurulusu
2016 yilinda 100 milyon dolar kambiyo zarari yaratmistir (2015: 207 milyon
dolar).
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1. BOLUM: TURK LiRASI VE YABANCI PARA BiRIMLERINDEKI GELISMELER

Ekonomik buyime ve artan dis ticaret hacmi ile Tirk Lirasi global ekonomik gelismelere
ve temel déviz birimlerindeki (Dolar ve Euro) hareketlenmelere daha duyarli hale gelmistir.

Turk Lirasi 2010-2017 déneminde dolar karsisinda %143 (Yillik ort. degisim: %14) ve
Euro karsisinda %107 (Yillik ort. degisim: %11) deger kaybetmistir. 2017 yili itibariyle
ortalama déviz kurlart USD/TL: 3,65 ve EUR/TL: 4,11 olarak gerceklesmistir. Diger
yandan EUR/USD kuru, dolarin deger kazanmasi ile 1,13 seviyesine gerilemistir (2010:
1,32).

Reel faiz orani ve enflasyon déviz kurlarinda belirleyici etmenlerdir; dolayisiyla séz
konusu para birimlerinde olusan enflasyon ve reel faiz farklari devaltiasyonu ve kur farki
giderlerini aciklamaktadir.

Doéviz Kurlan

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

—e— USD/TL —e— EUR/TL —e— EUR/USD
Reel Efektif Doviz Kuru (2003=100) Tufe Bazl

1201 494 1 1052 979 g9 849 855

2010 2012 2014 2015 2016 2017 2018
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

2010 ve 2017 yillarr arasinda TL/USD ve TL/EUR para birimlerinde enflasyon farklari
yaklasik %6,6 ve %69 gercekleserek TLnin diger para birimleri karsisinda deger
kaybetmesine sebep olmustur. Diger yandan reel efektif doviz kuru 2014 yilindan
itibaren duserek 84,9 seviyesine gelmistir. 2014-2017 déneminde reel kurdaki degisim
(%6-%8) araliginda yer almistir.

Dolayisiyla reel kurun sabit oldugunu varsaydigimizda TL/USD ve TL/EUR kurlarinda
%6-%7 araliginda devaltasyon ve doviz acig Uzerinden kur farki gideri éngérebiliriz.

Diger yandan IMF CGlobal Ekonomik Gorinim raporu 2018-2022 doneminde TL
enflasyonun Dolar ve Euro karsisinda %7-%8 daha fazla gerceklesecegini ongérmektedir.

Enflasyon (%)

TL-USD Enflasyon
Farki: %6,4

TL-EUR Enflasyon
Farki: %7,6

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
—TL —USD —EUR

Orta Vadeli Enflasyon Beklentisi (%)

9.1 8,5 7,9
2,41’5 2’61,6 2,31’8 2219' 2319
L™ L LI
2018 2019 2020 2021 2022
mUSD EEUR ETL
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Enflasyon farkinin yanisira borclanma faizleri de doéviz kurundaki dalgalanmalari
belirlemektedir. Dolayisiyla reel faiz oranlarindaki gelismeler ve olusan faiz farklari Turk
Liras'nin Dolar ve Euro karsisinda deger kaybetmesine sebep olmaktadir. 2017 yili
itibariyle reel borclanma faizi TLde %4,8 iken dolar ve Euro'da %0,2 ve (%0,3) olarak
gerceklesmistir.

Reel Faiz Oranlari (%)
5,2
43 48
33
3

1,0 -6

0.3 ’ 0,6
|| =

[ | —
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

=TL =USD ®EUR

Kaynak: Besfin analizi, TCMB, IMF Database, OECD
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2.BOLUM: REEL SEKTOR YABANCI PARA POZiSYONU

Ulkeler ve firmalar doviz cinsinde faaliyetlerde bulunurlar ve sonucunda doviz varlik ve
yukimluluk tasirlar. Bu faaliyetler genellikle mal, hizmet ve techizat alimlarini ve satislarini,
yurtdisinda yerlesik istirakleri ve finansal borclar ile finansal yatinmlarr kapsamaktadir.

Yabanci para pozisyonu2 doviz varliklar ile doéviz yukimlultkler arasindaki farki
gostermektedir ve parasal veya parasal olmayan olarak ikiye ayriimaktadir. Parasal
doviz kalemleri vadesi geldiginde nakit girisi veya cikisi gerektirmektedir. Dolayisiyla kur
farki gelir ve giderlerine sebep olmaktadir ve vergi etkisi vardir.

Bu sebeple ekonominin blytdigi dénemlerde dis ticaret ve déviz borclanmalara paralel
olarak firmalarin déviz pozisyonu genislemektedir.

Reel Sektor Net Déviz Pozisyonu (Milyar Dolar)

2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017 -Reel sektor
firmalarinin net acik
doviz pozisyonu 2017
yilinda 212,6 Milyar
Dolar'a ¢ikmistir.
-Acik pozisyonun
-205,7 -212,6 | GSYHya orani 2016
yilinda %24 olarak
% GSYH gerceklesmistir.

Net Déviz Poziyonu

Turkiye'de vyerlesik olan reel sektér firmalar acik doviz pozisyonu ile faaliyet
gostermektedir. 2010 ve 2017 yillarinda firmalarin déviz acigl, %13 yillik bilesik buyime
oraniile 212,6 milyar dolar olmustur. Doviz ag¢iginin GSYH'ya olan orani yillar itibariyle
yikselerek firmalarin déviz riskini arttrmistir. 2016 yilinda firmalarin net déviz acigl
GSYHnIn %24'tine denk gelmistir (2015: %22).

2017 yil itibariyle firmalar 115 Milyar Dolar doviz varliklara ve 328 milyar dolar
doviz yukimlultklere sahiptir. Doviz varliklar agirlikli olarak ticari alacaklar (%14) ve
mevduatlardan (%68) olusmaktadir ve kisa vadelidir. Déviz yukimlilikler ise cogunlukla
mali borclardan (%87) olusmaktadir ve uzun vadelidir. Dolayisiyla reel sektér firmalari
kisa vadede doviz fazlasi bulundurmaktadir. 2017 yili kisa vadeli déviz pozisyonu 7,9
milyar dolar olarak gerceklesmistir (2016: 1,3 milyar dolar).

Kaynak: Besfin Analizi, TCMB

(2) Yabanci Para Pozisyonu (Déviz Varliklar —Déviz Yukimliltkler) olarak hesaplanmaktadir. Déviz varliklar
Ticari Alacaklar, Mevduatlar, istirakler ve Diger Varliklari kapsamaktadir. Déviz yikomlilikler ise Ticari
Borclar, Mali Borclar, istirakler ve Diger yukumliliikleri kapsamaktadir.
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Kisa vadeli doviz pozisyonu tzerinden hesaplanan cari oran asagidaki grafikte goruldugu
gibi cogunlukla 1.0x'den buyuktir ve firmalarin kisa vadede doéviz likiditesine sahip
oldugunu gdstermektedir.

Kisa Vadeli Doviz Varliklar ve Yiikiimliiliikler (Milyon Dolar)

b 0.9x 1.0x 1.0x 1.0x 11 1.0x 11x

\ o " e i - —
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
mm K\/ Doviz Varliklar KV Doviz Yikumliliukler =4&—Cari Oran

Reel Sektér Déviz Varliklar

Reel Sektor Doviz Yiikiimliliikler

m Mevduatlar m Mali Borclar
m Ticari Alacaklar

m Yurtdisindan Dogrudan
Sermaye Yatinmlari

m Ticari Borglar
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3.BOLUM: YABANCI PARA POZiSYONU

3.1. iSO Birinci 500 Yabanci Para Pozisyonu

ISO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kurulusu aktiflerine ve satislarina paralel olarak buyilyen
net acik déviz pozisyonu ile faaliyet géstermektedir. 2016 yili itibariyle iSO Birinci
500 Buytk Sanayi Kurulusu 35 milyar dolar doviz varliklara, 70 milyar dolar doviz
borclari ile 35 milyar dolar net doviz agigina sahiptir. Déviz aciginin toplam aktiflere
orani %20,2 6zkaynaklara orani %52,9 ve ihracat satislarina orani %70,7 olarak
gerceklesmistir.

Varliklarin ve borclarin doéviz cinsi dagilimi agirlikli olarak Dolar (%59) ve Euro
(%40)dur.

Firmalarin toplam satislar yillik bazda %9 ve aktifleri %25 oraninda buyimustar. Aktif
ve satis blyimesi ile faaliyetlerden kaynakli olarak ticari alacaklar ve ticari borglar;
finansman ihtiyaci dolayisiyla mali borclar déviz acigini arttirmistir.

Firmalarin déviz varlik ve yukimldltklerinin dagilimi agirlikli olarak mali borglar (%73),
ticari alacaklar (%35) ve ticari bor¢lardan (%17) olusmaktadir. Firmalar kisa vadede
daha az doviz acigina (2 milyar dolar) ve bir 6nceki yila kiyasla likit déviz pozisyonuna
sahiptir (2015: 3.9 milyar dolar).

iSO Birinci 500 Déviz Pozisyonu (Milyon Dolar)

1000 70.157

361 35.240
2015 2016
24.292 -34.917

B Dogviz Varliklar ®Doviz YukumlUlikler ®Net Doviz Pozisyonu
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ISO Birinci 500 Kisa Vadeli Déviz Pozisyonu (Milyon Dolar)

2397 o5 768 27.766
19.420 23.278 - 0.9x
I 08x

2015 _3.858 2016 -1.998

= Doviz Varliklar — Doviz Yukumlalukler
= KV Déviz Pozisyonu Cari Oran

Kimulatif satis ve bilango biyiimesine ek olarak déviz satislar ve doviz bilango kalemlerinin
toplamdaki payi artarak firmalarin déviz riskini arttirmistir. 2016 yilinda mali borclarin
%87'si, ticari borclarin %46’s! ve satislarin %28'i doviz cinsinde gerceklesmistir.

Déviz riskine karsilik 1ISO Birinci 500 Biyik Sanayi Kurulusunun hedging amach almis
oldugu tirev araclar pozisyonu distk kalmaktadir (2016:125 milyon dolar); ancak
firmalarin yiksek ihracat satislari dogal hedging gorevi gérmektedir ve kur farklarinin
firma zararina etkisini azaltmaktadir. 2016 yili itibariyle ISO Birinci 500 Bilyiik Sanayi
Kurulusunun doviz aciginin ihracat satislarina orani %70, 7 olarak gerceklesmistir (2015:
%46,7).

ISO Birinci 500 Doviz Faaliyetler

Ny
o f\
B mE T

Mali Borglar Ticari Borglar ihracat Gelirleri
m2015 H2016
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iSO Birinci 500 Déviz Varliklar

m Mevduatlar m Mali Borclar

m Ticari Alacaklar

m Verilen Siparis Avanslari

m istiraklerden ve m Istiraklere ve
Ortaklardan Alacaklar Ortaklara Borclar
Diger Varliklar m Diger Bor¢lar

m Ticari Borclar
Alinan Siparis Avanslari

Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas!

3.2. iSO Ikinci 500 Yabanci Para Pozisyonu

ISO ikinci 500 Biiytik Sanayi Kuruluslar acik déviz pozisyonu ile faaliyet géstermektedir.
Firmalarin 2016 yili itibariyle toplam doviz varliklari 4,3 milyar dolar, doviz borclar 8,6
milyar dolar olup déviz acig 4,4 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Doviz aciginin
toplam aktiflere orani %15, 6zkaynaklara orani %38 ve ihracat satislarina orani %65
olarak gerceklesmistir.

Firmalar kur riskine karsilik dustk dizeyde hedging amach turev ara¢ bulundurmaktadir.
2016 yil sonu bilango disi déviz pozisyonu 33 milyon dolardir (2015: 22 milyon
dolar).

Kisa vadeli doviz pozisyonu 751 milyon dolar olup firmalar 1 yildan daha az vadede
gorece likit doviz pozisyonuna sahiptir. 2016 yilinda donen varliklarin kisa vadeli borclara
orani 0.8x olarak gerceklesmistir.

ISO Birinci 500 Doviz Yiikiimliiliikler
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iSO ikinci 500 Déviz Pozisyonu (Milyon Dolar)

8.098 8.639
3.318 4.282
[ [ -
2015 L 2016 .
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iSO ikinci 500 Kisa Vadeli Déviz Pozisyonu (Milyon Dolar)

3.950 4.175
2985 3.424
0.8x
|
2015 964 2016 751
m K\/ D6viz Varliklar KV Déviz Yukumliltkler
K\ D6viz Pozisyonu Cari Oran

iSO ikinci 500 aktiflerinin %15'i ve pasiflerinin %30’u déviz cinsindedir. Doviz acigi 4,4 milyar dolar
olup aktiflerinin %715'i kadardir.

Diger yandan ihracat satislari kismi hedging gorevi gormektedir. 2016 yilinda ihracat
gelirlerinin toplam doéviz a¢igina orani %153 olarak gerceklesmistir (2015: %154).

Firmalarin doéviz faaliyetleri 2016 yilinda kismen artis gdstermistir ve ddviz riskini
yukseltmistir. Soyle ki doviz cinsinde faaliyetler mali bor¢larin %65'ini, ticari borclarin
%?30'unu ve ihracat satislari toplam satislarin %24'tni olusturmustur.

Doviz varliklar cogunlukla operasyoneldir. Ticari Alacaklar ve Mevduatlar varliklarin %50
ve %27 'sini olusturmaktadir.

Finansman faaliyetleri doviz yukimluliklerinin %77'sini olusturmaktadir. Ticari Borglar
ve |stirakler doviz yikumliliklerde %15 ve %4 paylara sahiptir.

Tematik Raporlar - IV

1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

ISO ikinci 500 Doviz Faaliyetler

%60 65

I I - A)SO

Mali Borglar Ticari Borglar
m2015

iSO ikinci 500 D6viz Varliklar

m Ticari Alacaklar
m Mevduatlar

m Diger Varliklar
m Istirakler ve Ortaklardan Alacaklar
= Verilen Siparis Avanslari

Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi
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iSO ikinci 500 Doviz Yiikiimliiliikler
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3.3. Yabanci Para Pozisyonu

ISO Birinci 500 ve ikinci 500 Buyiik Sanayi Kurulusu mali ve operasyonel buyiiklikleri
bakimindan ayrismaktadir. Bu sebeple tye firmalarin doviz riski nominal bazda farklilik
gostermektedir. 2016 yilinda Birinci 500 Buyuk Sanayi Kurulusu 35 milyar dolar déviz
acigr ile ikinci 500 Biiytk Sanayi Kurulusu ise 4,4 milyar dolar déviz acigi ile faaliyet
gostermistir.

Diger yandan Birinci 500 firmalari nispi bazda da daha yiksek déviz riski tasimaktadir.
Birinci 500 firmalarinin acik déviz pozisyonu Aktiflerin %20'sine, Ozkaynaklarin
%53'tine, ve ihracatin %71'ine denk gelmektedir. ikinci 500 firmalari icin bu oranlar
daha distk olup %15, %38 ve %65 olarak gerceklesmistir.
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Firmalarin tasidig déviz riski vadesine gore ayrismaktadir. SO Birinci 500 Biiyik Sanayi
Kurulusunun kisa vadeli déviz acigr 2 milyar dolar olup toplam doviz pozisyonunun
%6'sina ve ihracat satislarinin %4 'tne denk gelmektedir. Dolayisiyla kisa vadeli doviz
ve kur riski distktdr.

ISO Ikinci 500 Buyiik Sanayi Kurulusunun kisa vadeli déviz acigi 751 milyon dolar olup
toplam déviz pozisyonuna orani %17 ve ihracat satislarina orani %11'dir. Dolayisiyla ISO
Birinci 500°e gore daha az operasyonel hedging ile daha ytksek kur riski tagimaktadir.
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iSO Birinci 500
.. . Déviz DP/ DP/
2016-Milyon TL Aktifler Ozkaynaklar Satiglar lhracat Pozisyonu UsD DP/Aktifler Ozkaynaklar ihracat
B-Madencilik ve Tas Ocakcilig 38.746 22.958 9.714 1.662 9.293 2.626 24,0% 40,5% 559,2%
C10-Gida Uriinlerinin imalati 60.540 22.511 80.756 15.517 -7.980 -2.255 -13.2% -35,4% -51,4%
C11-iceceklerin imalati 14.567 6.878 5.498 233 -3.213 -908 -22,1% -46,7% -1376,3%
C12-Tutin Urtinleri imalati 7.407 1.687 4.766 1.652 -94 =27 -1,3% -5,6% -5,7%
C13-Tekstil Uriinlerinin imalat 30.987 10.074 19.745 7.218 -5.815 -1.644 -18.8% -57.7% -80,6%
C14-Giyim Esyalarinin imalati 4.683 2.075 5.994 3.539 -106 -30 -2,3% -5,1% -3,0%
C15-Deri ve ilgili Uriinlerin imalati 441 331 318 67 15 4 3.3% 4,4% 22,0%
C16-Agag, Adac Uriinleri ve Mantar Uriinleri imalati 9.043 2.710 6.429 1.026 -2.784 -787 -30,8% -102,7% -271.3%
C17-Kagit ve Kagit Urtinlerinin imalati 7.012 2.364 7.257 1.630 -1.926 -544 -27.5% -81,5% -118.2%
C18-Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltiimasi 1.674 1.081 855 30 -193 =55 -11,5% -17,8% -651,5%
C19-Kok Kémiir(i ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat 32.832 5912 45.380 6.896 -9.690 -2.739 -29,5% -163.9% -140,5%
C20-Kimyasallarin ve Kimyasal Urtinlerin imalati 39.507 16.621 29.976 8.350 -4.406 -1.245 -11.2% -26,5% -52,8%
C21-Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczaciliga iliskin Malzemelerin imalati 3.939 2.051 3.522 387 -165 -47 -4.2% -8,0% -42,6%
C22-Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati 15.014 4.885 13.778 4.647 -2.716 -768 -18,1% -55,6% -58,4%
C23-Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati 42.954 18.099 23.486 3.970 -9.977 -2.820 -23.2% -55,1% -251,3%
C24-Ana Metal Sanayii 81.116 31.603 86.329 22.209 -15.872 -4.486 -19,6% -50,2% -71,5%
C25-Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 12.327 5.361 9.244 3.259 -811 -229 -6,6% -15,1% -24,9%
C26-Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati 17.229 4.196 10.353 4.678 -2.957 -836 -17.2% -70,5% -63,2%
C27-Elektrikli Techizat imalati 32.465 10.439 40.330 19.331 -24.415 -6.900 -75.2% -233,9% -126,3%
C28-Baska Yerde Siniflandirilmamig Makine ve Ekipman imalat: 9.319 4.249 10.068 3.691 -270 -76 -2,9% -6,4% -7.3%
C29-Motorlu Kara Tasiti, Treyler ve Yari Treyler imalati 57.329 16.337 101.606 56.457 -10.645 -3.009 -18,6% -65,2% -18,9%
C30-Diger Ulasim Araclarinin imalat: 13.444 3.732 5.429 3.685 -939 -265 -7,0% -25.2% -25,5%
C31-Mobilya imalati 3.016 1.958 3.063 253 -65 -18 -2,1% -3,3% -25,7%
C32-Di§erimalatlar 1.167 409 7.565 4.103 -269 -76 -23,0% -65,7% -6,6%
D35-Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitimi 75.931 35.086 23.323 259 -27.570 -7.792 -36,3% -78,6% -10634,1%
Genel Toplam 612.690 233.609 554.785 174.749 -123.543 -34917 -20,2% -52,9% -70,7%
ISO Birinci 500 icin sektérel déviz pozisyonlari nominal ve nispi bazda farklilik Bu sektdrlerde operasyonel doviz faaliyetleri diistk olup ihracat satislar toplam sektor
gostermektedir. Nominal bazda (> 100 milyon dolar) ve nispi bazda yiksek déviz acigi cirolarinda %1-%44 araliginda paya sahiptir (ISO Birinci 500: %28) ve déviz acigl/
bulunan sektorler D35-Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitim, ihracat satislar orani %100'(in (izerinde seyretmektedir (ISO Birinci 500: %7 1). Bununla
C19-Kok Kémuirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalati, C11-iceceklerin imalati, C23- birlikte krediler temel ddviz yukumlultktir ve net aciga sebep olmaktadir.

Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati, C27-Elektrikli Techizat imalati, C17-

Kagit ve Kagit Uriinlerinin imalati ve C16-Agac ve Agac Uriinlerinin imalatr sektérleridir. Kaynak: Besfin Analiz, Istanbul Sanayi Odasi

Not: Finansal oranlar Turk Lirasi cinsinde bilanco ve gelir tablosu kalemleri ile hesaplanmistir.
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Yabanci Para Pozisyonu

iSO ikinci 500
.. . Déviz DP/ DP/
2016-Milyon TL Aktifler Ozkaynaklar Satiglar Ihracat Pozisyonu USD |DP/Aktifler Ozkaynaklar| ihracat
B-Madencilik ve Tag Ocakgiligi 2.099 1.115 1.054 498 176 50 8,4% 15,8% 35,3%
C10-Gida Uriinlerinin imalati 12.702 4.663 17.165 3.143 -1.489 -421 -11,7% -31,9% -47,4%
C11-iceceklerin imalat: 1.238 632 936 50 -215 -61 -17,3% -34,0% -429,5%
C12-Tuttin Urtinleri imalat 327 72 212 165 -177 -50 -54,0% -244,7% -107,3%
C13-Tekstil Urtinlerinin imalat 18.746 7.441 14.438 3.052 -3.559 -1.006 -19,0% -47,8% -116,6%
C14-Giyim Egyalarinin imalati 5.152 1.732 5.689 2.472 -978 =277 -19,0% -56,5% -39,6%
C16-Agac, Agac Uriinleri ve Mantar Uriinleri imalati 2.000 548 1.138 248 -554 -157 -27.7% -101,1% -223.8%
C17-Kagit ve Kagit Uriinlerinin imalati 2.889 1.114 3.117 776 -482 -136 -16,7% -43,3% -62,2%
C18-Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltiimasi 1.127 727 788 132 41 11 3,6% 56% 30,7%
C19-Kok K&miirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat 508 298 860 48 -24 -7 -4,6% -7.9% -49,0%
C20-Kimyasallarin ve Kimyasal Urinlerin imalati 4992 2.423 5.253 1.061 -393 -111 -7.9% -16,2% -37,0%
C21-Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczaciliga iligkin Malzemelerin imalat: 2.190 1.294 2.097 125 -209 -59 -9,5% -16,1% -166,8%
C22-Kauguk ve Plastik Urtinlerin imalati 4.555 1.594 5.149 1.616 -414 -117 -9,1% -26,0% -25,6%
C23-Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalat 10.702 4.258 7.276 940 -2.144 -606 -20,0% -50,3% -227,9%
C24-Ana Metal Sanayii 7.387 2.623 8.055 3.018 -1.291 -365 -17,5% -49,2% -42,8%
C25-Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 3.876 1.357 3.520 1.067 -882 -249 -22,8% -65,0% -82,7%
C26-Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati 974 415 824 96 -124 -35 -12,8% -30,0% -129,9%
C27-Elektrikli Techizat imalati 3.321 1.123 3.503 1.228 -479 -135 -14,4% -42,7% -39,0%
C28-Bagska Yerde Siniflandiriimamig Makine ve Ekipman imalati 2.966 1.640 2.720 842 -216 -61 -7.3% -13.2% -25,6%
C29-Motorlu Kara Tasiti, Treyler ve Yari Treyler imalati 5.143 2.158 4.876 2.200 -589 -167 -11.5% -27,3% -26,8%
C30-Diger Ulasim Araclarinin imalati 397 105 323 104 =39 -11 -9.7% -36,5% -36,9%
C31-Mobilya imalat 1.592 931 1.340 426 -56 -16 -3,5% -6,1% -13.2%
C32-Diger imalatlar 652 379 851 266 -44 -12 -6,7% -11,5% -16,4%
D35-Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitimi 7.231 1.950 1.763 0 -1.275 -360 -17,6% -65,4% -298791,4%
Genel Toplam 102.766 40.591 92.947 23.571 -15.416 -4.357 -15,0% -38,0% -65,4%
ISO Ikinci 500 icin déviz acig yiiksek olan sektérler C13-Tekstil Urtinleri imalat, C16-Agac, Bu sektorlerde operasyonel doviz varliklar déviz yukamlilukleri kismen dengelemektedir
Agac Uriinleri ve Mantar Uriinleri imalati, C23-Diger Metalik Olmayan Uriinlerin imalati ancak déviz finansman net acik pozisyonu genisletmektedir. Sektorlerin ihracat satislari
ve D35-Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitim sektérleridir. %0-%21 araliginda yer almaktadir (iSO Ikinci 500: %24) ve déviz acigi/ihracat satislari

orani %100'un tzerindedir (SO ikinci 500: %65).
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Tematik Raporlar - IV

iSO 1000
. . Déviz DP/ DP/ DP/
2016-Milyon TL Aktifler Ozkaynaklar Satislar lhracat Pozisyonu USD | Aktifler Ozkaynaklar| ihracat
B-Madencilik ve Tas Ocakciligi 40.846 24.073 10.768 2.160 9.469 2.676 23.2% 39,3% 438,4%
C10-Gida Uriinlerinin imalat 73.242 27.174 97.921 18.660 -9.468 -2.676 -12,9% -34,8% -50,7%
C11-iceceklerin imalati 15.806 7.510 6.434 283 -3.428 -969 | -21.7% -45,6% -1209,3%
C12-Tutiin Urdinleri imalati 7.734 1.760 4978 1.817 =271 -76 -3,5% -15,4% -14,9%
C13-Tekstil Urtinlerinin imalat 49.733 17.515 34.183 10.270 -9.374 -2.649 -18.8% -53,5% -91,3%
C14-Giyim Esyalarinin imalati 9.834 3.807 11.683 6.011 -1.085 -307 -11,0% -28,5% -18,0%
C15-Deri ve lgili Urtinlerin imalati 441 331 318 67 15 4 3.3% 4.4% 22,0%
C16-Agag, Adac Uriinleri ve Mantar Uriinleri imalati 11.043 3.258 7.567 1.274 -3.338 -943 | -30,2% -102,5% -262,1%
C17-Kagit ve Kagrt Urtinlerinin imalati 9.901 3.478 10.374 2.406 -2.409 -681 -24,3% -69,3% -100,1%
C18-Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltiimasi 2.802 1.808 1.643 161 -152 -43 -5,4% -8,4% -94,4%
C19-Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat 33.340 6.210 46.240 6.944 -9.713 -2.745 -29,1% -156,4% -139,9%
C20-Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 44.499 19.044 35.229 9.411 -4.799 -1.356 -10,8% -25.2% -51,0%
C21-Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczaciliga iliskin Malzemelerin imalati 6.129 3.345 5.619 512 -374 -106 -6,1% -11,2% -72,9%
C22-Kauguk ve Plastik Urinlerin imalati 19.569 6.479 18.927 6.263 -3.130 -885 -16,0% -48,3% -50,0%
C23-Diger Metalik Olmayan Mineral Urinlerin imalati 53.656 22.357 30.763 4.910 -12.121 -3.426 -22,6% -54.2% -246,9%
C24-Ana Metal Sanayii 88.504 34.227 94.384 25.227 -17.163 -4.851 -19,4% -50,1% -68,0%
C25-Fabrikasyon Metal Urinleri imalati 16.203 6.718 12.764 4.327 -1.693 -479 -10,4% -252% -39,1%
C26-Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati 18.203 4611 11.177 4.773 -3.081 -871 | -16,9% -66,8% -64,5%
C27-Elektrikli Teghizat imalat: 35.786 11.563 43.833 20.559 -24.894 -7.036 -69,6% -215,3% -121,1%
C28-Baska Yerde Siniflandirilmamis Makine ve Ekipman imalat 12.285 5.889 12.788 4.533 -486 -137 -4,0% -8,3% -10,7%
C29-Motorlu Kara Tasiti, Treyler ve Yari Treyler imalati 62.472 18.495 106.483 58.657 -11.234 -3.175 -18,0% -60,7% -19.2%
C30-Diger Ulasim Araglarinin imalati 13.841 3.837 5.752 3.789 -977 -276 -7,1% -25,5% -25,8%
C31-Mobilya imalati 4.608 2.888 4.403 679 -121 -34 -2,6% -4,2% -17,9%
C32-Di§erimalatlar 1.819 789 8.415 4.369 -312 -88 -17.2% -39,6% -7.2%
D35-Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitimi 83.162 37.036 25.086 260 -28.845 -8.153 -34,7% -77,9% -11107,8%
Genel Toplam 715.456 274.200 647.732 198.320 -138.986 -39.282 -19,4% -50,7% -70,1%

Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi
Not: Finansal oranlar Turk Lirasi cinsinde bilanco ve gelir tablosu kalemleri ile hesaplanmustir.
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3.4. Sektorel Degerlendirme

ISO Birinci 500 Bilyik Sanayi Kurulusu firmalarindan B9-Madencilik ve Tas
Ocakgiligi ile C15-Deri ve ilgili Uriinlerin imalati disinda tim sektérlerde doviz
ac¢igibulunmaktadir. Sektorlerin doviz agigi nominal ve nispi bazda (aktiflere, 6zkaynaklara
ve satislara oranla) farklilik gdstermektedir.

Nominal olarak en fazla déviz acigl olan sektorler D35-Elektrik, Gaz, Buhar ve
Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitimi, C27-Elektrikli Techizat Imalati
ve C24-Ana Metal Sanayi’dir.

ISO Birinci 500 Sektorel Déviz Pozisyonu (Milyon Dolar)

D35-Elektrik, Gaz, Buhar C29-Motorlu Kara Tasiti, C23-Diger Metalik C19-Kok Kémiirii ve
ve Havalandirma Sistemi C27-Elektrikli Teghizat Treyler ve Yari Treyler Olmayan Mineral Uriinlerin  Rafine Edilmis Petrol C10-Gida Uriinlerinin
Uretim Ve Dagitimi C24-Ana Metal Sanayii Imalati Imalati Urdinleri Imalati Imalati
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D35-Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitim
sektorunun dovizacigi2016yilinda %77 artisile 7,8 milyar dolar olarak gerceklesmistir
(2015: 4,4 milyar dolar). Sektorin doviz varliklari 679 milyon dolar ve déviz borglari
8,4 milyar dolardrr.

Sektorel ihracat satislari 100 milyon dolar’in altindadir ve toplam satislarda %1,1
paya sahiptir. Bu sebeple faaliyetlerden doéviz aktif ve pasifleri diistk olup agirlikli olarak
(%90) finansman faaliyetlerinden déviz agig yaratmaktadir.

Doviz aciginin aktiflere orani %36, 6zkaynaklara orani %79 ve ihracat satislarina orani
11xtir. Dolayisiyla ISO Birinci 500°e gorece yuiksek kur riski tasimaktadir.

Sektor firmalarinin kisa vadeli déviz pozisyonu icin cari oran 0.3x olup likidite riski
olusturmaktadir.

Tematik Raporlar - IV
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas!
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C27-Elektrikli Techizat imalati sektorinde déviz acigl 2016 yilinda yiksek bir
artisla 6,9 milyar dolar olmustur (2015: 84 milyon dolar). Sektérin déviz varliklar 2
milyar dolar ve doéviz bor¢lari 8,9 milyar dolardir.

Sektorun ihracat satislari yaklasik 6,4 milyar dolar'dir ve toplam satislarinin %44'tnu
olusturmaktadir ancak operasyonel faaliyetlerden varlik ve yukimlultkler gérece disik
olup finansman faaliyetleri (%87) en buyuk doviz kalemidir.

Sektor firmalarinin déviz agiginin aktiflere orani %75, 6zkaynaklara orani %234 ve
ihracat satiglarina %126 olup iSO Birinci 500°e gérece yiksek kur riski tasimaktadir.

Sektorin déviz varliklar (%98) agirlikl olarak kisa vadelidir ve doviz yukimlilikleri (%80)
uzun vadelidir. Dolayisiyla cari oran 1.1x olup kisa vadede likid bir déviz pozisyonuna
sahiptir.

Déviz Pozisyonu Cari Orani

1.4x

l 08X 11X ng
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m Diger Borclar
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C24-Ana Metal Sanayi sektoriinde faaliyet gésteren iSO Birinci 500 Bilyik Sanayi
Kurulusunun déviz acigr 2016 yilinda %20 azalarak 4,5 milyar dolar olmustur (2015:
5,4 milyar dolar). Sektérun doéviz varliklar 6,5 milyar dolar ve doviz borclari 11
milyar dolardir. Ana Metal Sanayi firmalari icin déviz aciginin aktiflere orani %20,
6zkaynaklara orani %50 ve ihracat satislarina orani %72 olarak gerceklesmis olup
déviz riski ISO Birinci 500 riskine yakin seyretmektedir.

Sektorun ihracat satislar yaklasik 7,4 milyar dolardir ve toplam satislarin %25'ini
olusturmaktadir.

Bu sebeple ddviz varliklari cogunlukla mevduatlar (%44) ve ticari alacaklar (%37)
olup kisa vadeli ve operasyoneldir; déviz yukumldlikleri ise mali borclar (%71) ve ticari
borclardan (%19) olusmaktadir.

Ana Metal Sanayi firmalarinin déviz varliklarr agirlikli olarak kisa vadelidir (%86); bu
sebeple sektoriin kisa vadeli doviz pozisyonu gorece likiddir (Cari oran: 0.9x).

Doviz Pozisyonu Cari Orani

0.8x 0.9x 0.9x
3 I I
2015 2016

B Sektor ®[SO Birinci 500
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m Verilen Siparis Avanslari = Diger Borclar
m Diger Varliklar

Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi
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C29-Motorlu Kara Tasiti, Treyler ve Yari Treyler imalati sektériinde ver alan
ISO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kurulusunun déviz acigi yiksek bir artisla 2016 yilinda 3
milyar dolar olmustur (2015: 872 milyon dolar). Déviz aciginin 6zkaynaklara orani
%65, aktiflere ve ihracat satislarina orani %19 olup SO 500 Biyik Sanayi Kurulusu
genel riskine yakin seyretmektedir.

Sektorin ihracat satislari yaklasik 19 milyar dolardir ve toplam satislarin %53’tn
olusturmaktadir.

Firmalarin doviz varliklari 3,5 milyar dolar ve déviz yikimldltkleri 6,5 milyar dolardir.
Varliklar cogunlukla operasyonel olup ticari alacaklar (%49) ve mevduatlardan (%39)
olusmaktadir. Déviz bor¢lar ise mali bor¢lar (%66) ve ticari borclar (%23) agirliklidir.

Firmalarin varliklari cogunlukla kisa vadelidir (%92) bu sebeple kisa vadede gérece likid
déviz pozisyonuna sahiptir. Sektorin kisa vadeli déviz pozisyonu cari orani 1.0x’tir.
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C23-Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati sektorinde faaliyet
gosteren 1SO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kurulusunun 2016 yili déviz acigi %103 artis
ile 2,8 milyar dolar olmustur (2015: 1,4 milyar dolar). Déviz a¢iginin aktiflere orani
%23 ve 6zkaynaklara orani %55 olup iSO Birinci 500 riskine yakindir. Diger yandan
sektorin ihracat satislari 1,3 milyar dolar olup toplam satislarin %15'ini olusturmakta
ve doviz riski icin dustk kalmaktadir. Déviz aciginin ihracat satislarina orani %251 olarak
gerceklesmistir.

Sektdrun doviz varliklarr agirlikli olarak operasyoneldir; Mevduatlar (%49), Ticari Alacaklar
(%36) ve istiraklerden (%11) olusmaktadir. Déviz yikiimlilikler ise finansman faaliyetleri
ve operasyonlardan kaynaklanmaktadir; Mali Borclar (%81) ve Ticari Borclardan (%12)
paylara sahiptir.

Sektoruin kisa vadeli déviz pozisyonu icin cari oran 0.7x'tir; dolayisiyla sektér firmalar
icin likidite riski bulunmaktadir.
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas!




Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C19-Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalati sektoriinde yer alan
ISO Birinci 500 Buyiik Sanayi Kurulusunun 2016 yilinda déviz a¢igl %11 azalarak 2,7
milyar dolar olmustur (2015: 3 Milyar dolar). Déviz aciginin aktiflere orani %30 ve
ozkaynaklara orani %164 olup iSO Birinci 500%e gére daha risklidir. Diger yandan ihracat
satislari (2,3 milyar dolar; %15) doviz aciginin hedgingi icin disuk kalmaktadir (Doviz
Acigi/ihracat: %141).

Sektor firmalar 1,4 milyar dolar doviz varliklara 4,1 milyar dolar déviz yukimliltklere
sahiptir. Doviz varliklarin tamami kisa vadeli olup kisa vadeli déviz pozisyonu cari orani
0.9x'tir ve gorece likittir.

Mali Borclar (%71) ve Mevduatlar (%86) ana doviz kalemleridir.
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C10-Gida Uriinleri imalati sektériinde faaliyet gosteren iSO Birinci 500 Buyiik
Sanayi Kurulusunun déviz agigl 2016 yilinda 2,3 milyar dolar olmustur (2015: 2,3
milyar dolar). Doviz agiginin aktiflere orani %13, dzkaynaklara orani %35 ve ihracat
satislarina orani %51 olup 1SO Birinci 500°%e gére daha az risklidir. Diger yandan ihracat
satislari yaklasik 5 milyar dolardir ve toplam satislarin %18’ini olusturmakta ve kismi
hedging gorevi gormektedir.

Sektor firmalarinin déviz varliklan 1,5 milyar dolar ve déviz yikimlulikleri 3,8 milyar
dolardir. Doviz varliklar agirlikli olarak operasyonel olup ticari alacaklar ve mevduatlar
%50 ve %24 paylara sahiptir. Doviz yukumlulikler ise cogunlukla mali borclar (%64) ve
ticari bor¢lardan (%26) olusmaktadir.

Sektor firmalarinin déviz pozisyonu ¢ogunlukla kisa vadelidir; kisa vadeli varliklar (%81)
ve kisa vadeli yukamldlikler (%61)dir. Dolayisiyla déviz pozisyonu cari orani 0.5x’tir ve
likiditesi disuktdr.
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Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C13-Tekstil Uriinlerinin imalati sektériinde faaliyet gésteren iSO Birinci 500
Buyuk Sanayi Kuruluslarinin doviz acigl 2016 yilinda %9 artis ile 1,6 milyar dolar
olarak gerceklesmistir (2015: 1,5 milyar dolar). Doviz agiginin aktiflere orani %19,
6zkaynaklara orani %58 ve ihracat satislarina orani %81 olup iSO 500 déviz riskine
yakindir.

Sektdrun doviz varliklar 2,6 milyar dolar ve déviz bor¢lari 4,3 milyar dolardir. Déviz
varliklar agirlikl olarak ticari alacaklar (%39) ve mevduatlardan (%22) olusmaktadir.
Doviz yukamldlikler ise mali borclar (%87) agirliklidir.

Sektor firmalarinin ihracat satislan 2,4 milyar dolardir ve toplam ciroda %36 paya
sahiptir. ihracat satislan déviz acigi icin kismi hedging gorevi gérmektedir.

Bununla birlikte kisa vade déviz pozisyonu cari orani 0.8x’tir ve firmalar gérece likid
doviz pozisyonuna sahiptir.
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C20-Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati sektoriinde faaliyet gosteren
ISO Birinci 500 Bilyiik Sanayi Kurulusunun déviz acig %16 azalarak 1,25 milyar dolar
olmustur (2015: 1,45 milyar dolar). Doviz aciginin aktiflere orani %11, 6zkaynaklara
orani %27 ve ihracat satislarina orani %53 olup ISO 500%e gére kur riski daha duisiiktiir.

Sektor firmalarinin déviz varliklan 2,9 milyar dolar ve doéviz yikimlilikleri 4,1 milyar
dolardir. Déviz yukimlilikler agirlikli olarak mali borclar (%58) ve ticari borclardan
(%31) olusmaktadir.

Diger yandan déviz varliklar operasyonlardan kaynaklanmaktadir; Ticari Alacaklar (%34),
Mevduatlar (%37) ve Verilen Siparis Avanslari (%10) agirliklidir. Sektor firmalarinin kisa
vadeli déviz pozisyonu i¢in cari oran 0.9x'tir ve gorece likittir.
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Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C11-iceceklerin imalati sektoriinde faaliyet gosteren iSO Birinci 500 Buyuk
Sanayi Kurulusunun déviz acigr 2016 yilinda %17 azalarak 908 milyon dolar olarak
gerceklesmistir (2015: 1,1 milyar dolar). Firmalarin déviz aciginin aktiflere orani %22
ve Ozkaynaklara orani %47'dir; ancak ihracat satislarina orani %1377dir. Sektorin
ihracat satislari 100 milyon dolarin altindadir ve toplam satislarda %2 paya sahiptir;
dolayisiyla déviz riskine karsin distk kalmaktadir.

Firmalarin doéviz varliklari 518 milyon dolar ve doéviz yikimldlikleri 1,4 milyar
dolardir. Doviz varliklar mevduatlar (%63); yukimlilikler ise mali borclar (%99)
agirlikhidir.

Sektor firmalarinin kisa vadeli déviz pozisyonu igin cari oran 12.4x olup kisa vadeli
likidite ve kur riski distktdr.
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C26-Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati sektorinde faaliyet
gosteren ISO Birinci 500 Biyiik Sanayi Kurulusunun déviz acigr 2016 yilinda 836
milyon dolar’dir (2015: 831 milyon dolar). Déviz agiginin aktiflere orani %17,
6zkaynaklara orani %71 ve ihracat satislarina orani %63 olup kur riski ISO Birinci 500°e
yakin seyretmektedir. ihracat satislar yaklasik 1,5 milyar dolar olup toplam satislarin
%45 'ini olusturmakta ve kur riskine karsilik hedging gorevi gérmektedir.

Firmalarin doviz varliklan 1,5 milyar dolar ve ddviz yukimldlikleri 2,3 milyar
dolardir. Aktifler agirlikli olarak operasyonel olup ticari alacaklar %62 ve mevduatlar
%19 paylara sahiptir.

Déviz yukimlulukler ise operasyonel ve finansman amacl olup ticari borglar ve mali
borclar %39 ve %16 paylara sahiptir. Firmalarin kisa vadeli doviz pozisyonu cari orani
1.0xtir ve likidite riski disuktdr.
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Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C16-Agac, Agac Uriinleri ve Mantar Uriinleri imalati sektoriinde faaliyette
bulunan ISO Birinci 500 Blyiik Sanayi Kuruluslarinin 2016 yilinda déviz acigi 787 milyon
dolar olarak gerceklesmistir. (2015: 827 milyon dolar) Déviz aciginin aktiflere orani
%31, ozkaynaklara orani %103 ve ihracat satislarina orani %271 olup iSO Birinci
500'e gorece daha yuksek kur riski tasimaktadir.

Sektorun ihracat satislari 340 milyon dolardir ve toplam satislarda %15 paya sahiptir.
Dolayisiyla déviz agigina gorece dusuk kalmaktadir.

Sektor firmalari 289 milyon dolar déviz varlik ve 1,1 milyar dolar doviz yukimltlik
tasimaktadir. Doviz pozisyonu cari orani 0.8x olup likidite riski tasimaktadir.
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C22-Kaucuk ve Plastik Uriinlerin imalati sektériinde faaliyet géstermekte
olan ISO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kurulusu yaklasik 768 milyon dolar déviz acigi
bulundurmaktadir (2015: 605 milyon dolar). Doviz aciginin aktiflere orani %18,
6zkaynaklara orani %56, ve ihracat satislarina %54 olup iSO Birinci 500°e gére daha az
risklidir. ihracat satislari yaklasik 1,5 milyar dolar'dir ve toplam satislarda %31 paya
sahiptir.

Firmalar 696 milyon dolar doviz varlk ve 1,5 milyar dolar doviz yukimlilik
bulundurmaktadir. Aktifler agirlikli olarak operasyonel olup ticari alacaklar %70 ve
mevduatlar %16 paya sahiptir. Pasifler ise operasyonel ve finansman amacl olup mali
borclar %66 ve ticari borclar %33 paylara sahiptir. Sektérun kisa vadeli déviz pozisyonu
icin cari oran 0.7x'tir; dolayisiyla kisa vadeli doviz likiditesi gérece dustktur.
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Kaynak: Besfin Analizi, Istanbul Sanayi Odasi




Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C17-Kagit ve Kagit Uriinlerinin imalati sektériinde yer alan SO Birinci 500 Buiyiik
Sanayi Kurulusunun déviz a¢igl 2016 yilinda 544 milyon dolar olmustur (2015: 622
milyon dolar). Déviz agiginin aktiflere orani %28, 6zkaynaklara orani %82 ve ihracat
satislarina orani %118 olup iSO Birinci 500°e gore daha yiksek kur riski tasimaktadir.
Ihracat satislar yaklasik 540 milyon dolar'dir ve toplam satislarda %21 paya sahiptir;
bu sebeple doviz a¢igina karsin dustk kalmaktadir.

Firmalarin déviz varliklari 169 milyon dolar ve doviz yukimlilikleri 713 milyon
dolardir. Varliklar agirlikli olarak operasyonel olup Ticari Alacaklar %62 ve Mevduatlar
%28 paylara sahiptir. Yukumldltkler ise finansman ve operasyonel amacli olup mali
borclar %83 ve ticari borclar %17 paylara sahiptir. Firmalarin kisa vadeli doviz pozisyonu
icin cari oran 0.5x’tir ve likidite riski bulunmaktadir.
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C30-Diger Ulasim Araclarinin imalati sektorinde faaliyet gosteren SO Birinci
500 Buyuk Sanayi Kurulusunun 2016 yili déviz agigl 265 milyon dolardir (2015: 335
milyon dolar). Doviz agiginin sektor aktiflerine orani %7, 6zkaynaklara orani %25 ve
ihracat satislarina orani %26 olup gorece disuk kur riski tagimaktadir. Sektérin ihracat
satislari 1,2 milyar dolardir ve toplam satislarda %68 paya sahiptir.

Sektor firmalarinin doviz varliklari 2 milyar dolar ve déviz yikumlulikleri 2,3 milyar
dolardir. Déviz varliklari ¢cogunlukla operasyonel olup verilen siparis avanslari %40,
ticari alacaklar %28 ve mevduatlar %27 paylara sahiptir.

Firmalarin kisa vadeli déviz pozisyonu icin cari oran 2.9xtir ve dustk likidite riski
bulunmaktadir.
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi




Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C25-Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati sektériinde faaliyet gosteren iSO Birinci
500 Buytk Sanayi Kurulusunun déviz acigl 2016 yilinda %1 azalarak 229 milyon dolar
olarak gerceklesmistir (2015: 232 milyon dolar). Déviz aciginin aktiflere orani %7,
6zkaynaklara orani %15 ve ihracat satislarina orani %25 olup iSO Birinci 500%e gére
disuk kur riski tasimaktadir. Sektorin ihracat satislari yaklasik 1,1 milyar dolardir ve
toplam satislarda %33 paya sahip olup doviz riskine karsin hedging gorevi gérmektedir.

Sektdr firmalari 792 milyon dolar déviz varlik ve 1 milyar dolar déviz yikimlulik
bulundurmaktadir. Varliklar agirlikli olarak operasyonel olup ticari alacaklar %47,
mevduatlar %35 ve verilen siparis avanslari %16 paya sahiptir. Yukimltltkler ise
finansman ve operasyonel amagli olup ticari borclar %29, mali borclar %29 ve alinan
siparis avanslari %14 paya sahiptir.

Firmalarin kisa vadeli déviz pozisyonu icin cari oran 1.5x’tir ve likidite riski gorece
dusuktdr.

Doviz Pozisyonu Cari Orani

1.5x
1.3x
0.8x 0.9x
2015 2016
B Sektdr B SO Birinci 500
Déviz Varliklar Doviz Yiikiimliiliikler

m Mali Borglar

m Ticari Alacaklar m Ticari Borglar
m Mevduatlar m Diger Borclar

= Verilen Siparis Avanslari m Alinan Siparis Avanslari

m Diger Varliklar

Tematik Raporlar - IV

1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C28-Baska Yerde Siniflandirilmamis Makine ve Ekipman imalati sektorinde
faaliyet gésteren ISO Birinci 500 Bilyiik Sanayi Kurulusunun déviz agigi 2016 yilinda
%61 azalarak 76 milyon dolar olarak gerceklesmistir (2015: 195 milyon dolar).
Déviz a¢iginin aktiflere orani %3, dzkaynaklara orani %6 ve ihracat satislarina orani
%7 olup ISO Birinci 500°%e gére diistk kur riski tagimaktadir. Sektériin ihracat satiglari
1,2 milyar dolar’dir ve toplam satislarda %35 paya sahiptir. Dolayisiyla déviz agigina
karsilik hedging gorevi gérmektedir.

Sektor firmalari 533 milyon dolar doviz varlik ve 609 milyon dolar déviz yukimliltk
bulundurmaktadir. Déviz varliklar agirlikli olarak operasyonel olup mevduatlar %54
ve ticari alacaklar %40 paya sahiptir. Doviz yukimlultkler finansman ve operasyonel
amacl olup mali borclar %73, ticari bor¢lar %20 ve alinan siparis avanslari %7 paylara
sahiptir.

Firmalarin kisa vadeli dviz pozisyonu icin cari oran 1.6x olup likidite ve kur riski distktdr.
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Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C32-Diger imalatlar sektorinde faaliyet gosteren firmalarin doviz acig 2016 yilinda
76 milyon dolar olmustur. (2015: 18 milyon dolar) Déviz aciginin aktiflere orani
%23, 6zkaynaklara orani %66 ve ihracat satislarina %7 olup déviz riski SO Birinci
500'e gore dustktur. Sektorde yer alan firmalarin ihracat satislari 1,4 milyar dolardir
ve toplam ciroda %54 paya sahiptir; dolayisiyla hedging gérevi gormektedir.

Firmalarin déviz varliklari 104 milyon dolar ve déviz yikimldlikleri 180 milyon
dolar’dir. Doviz varliklar agirlikli olarak operasyoneldir; ticari alacaklar %350 ve
mevduatlar %34 paya sahiptir. Sektor firmalarinin kisa vadeli doviz pozisyonu i¢in cari
oran 0.7x olup gorece dustk likidite ile faaliyet gostermektedir.

Déviz yukumlilikler ise finansman ve operasyonel amagl olup mali borclar %77, ticari
borclar %13 ve alinan siparis avanslari %10 paylara sahiptir.
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1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

C18-Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi sektoriinde faaliyet gosteren
ISO Birinci 500 Biyitk Sanayi Kuruluglarinin 55 milyon dolar déviz acigi bulunmaktadir
(2015: 35 milyon dolar). Déviz aciginin aktiflere orani %12 ve 6zkaynaklara orani
%18'dir ancak ihracat satislarina orani %652'dir; dolayisiyla firmalar daha yiksek kur/
likidite riski tasimaktadir. Sektérun ihracat satislar yaklasik 10 milyon dolar olup
toplam ciroda %3 paya sahiptir.

Firmalarin doviz varliklari 6 milyon dolar ve déviz yukumliltkleri 61 milyon dolardir.
Déviz varliklar mevduatlar (%69) ve ticari alacaklardan (%31) olusmaktadir. Déviz
yukdmldlukler ise finansman ve operasyonel amaclidir; mali borclar %62 ve ticari borclar
%38 paylara sahiptir. Kisa vadeli déviz pozisyonun cari orani 0.2x olup disuk likidite ile
yiksek kur riski olusturmaktadir.

Déviz Pozisyonu Cari Orani
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi
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C21-Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczacihiga iliskin Malzemelerin imalati
sektdrinde faaliyette bulunan firmalarin 2016 yilinda déviz a¢ig 47 milyon dolar
olarak gerceklesmistir (2015: 157 milyon dolar). Déviz aciginin aktiflere orani %4,
dzkaynaklara orani %8 ve ihracat satislarina orani %43 olup gorece dustk kur riski
olusturmaktadir. Sektorin ihracat satislar yaklasik 128 milyon dolar olup toplam
ciroda %8 paya sahiptir.

Sektor firmalarinin 113 milyon dolar doviz varligi ve 160 milyon dolar doviz
yukumlalukleri bulunmaktadir. Déviz varliklar operasyonel amacli olup Ticari Alacaklar
%73 ve Verilen Siparis Avanslari %10 paylara sahiptir.

Déviz yukumldltkler ise finansman ve operasyonel amaclidir; mali borglar %73 ve ticari
borclar %27 paylara sahiptir.

Firmalarin kisa vadeli déviz pozisyonu cari orani 1.5x olup iSO Birinci 500°e gore likittir.

Déviz Pozisyonu Cari Orani
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C14-Giyim Esyalarinin imalati sektoriinde faaliyette bulunan ISO Birinci 500
Buyuk Sanayi Kuruluslarinin déviz acigl 2016 yilinda %43 azalarak 30 milyon dolar
olarak gerceklesmistir (2015: 21 milyon dolar). Doviz aciginin aktiflere orani %2,
dzkaynaklara orani %5 ve ihracat satislarina orani %3 olup iSO Birinci 500'e gére kur
riski dusuktdr. Sektorin ihracat satislari 1,2 milyar dolar olup toplam ciroda %57
paya sahiptir; dolayisiyla operasyonel hedging gorevi gérmektedir.

Sektor firmalarimin doviz varliklari 312 milyon dolar ve doéviz yukimlilukleri 342
milyon dolardr. Varliklar agirlikli olarak operasyonel olup ticari alacaklar %44,
mevduatlar %20, ve istirakler %21 paylara sahiptir. Doviz yukumlilukler ise finansman
ve operasyonel amacli olup mali borglar %66 ve ticari borclar %31 paylara sahiptir.
Firmalarin doviz pozisyonu icin cari oran 0.9x olup goérece likittir.

Déviz Pozisyonu Cari Orani

0.9x
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B Sektdr B[SO Birinci 500
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi
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C12-Tiitiin Uriinleri imalati sektoriinde faaliyet gosteren iSO Birinci 500 Buyiik
Sanayi Kuruluslarinin 2016 yili déviz acigl 27 milyon dolar’dir (2015: 46 milyon
dolar). Déviz aciginin aktiflere orani %1, 6zkaynaklara orani %6 ve ihracat satislarina
orani %6 olup gorece dustk kur riski tasimaktadir. Sektérin ihracat satislar 547
milyon dolar'dir ve toplam cirosunda %5 paya sahip olup operasyonel hedging goérevi
gdrmektedir.

Sektor firmalarinin doviz varliklari 45 milyon dolar ve doviz yukimlilikleri 72 milyon
dolardir. Déviz varliklar operasyonel olup ticari alacaklar %69 ve mevduatlar %26
paylara sahiptir. Doviz yukumlalikler ise ticari borclardan (%100) olusmaktadir.

Sektor firmalarinin kisa vadeli déviz pozisyonu icin cari oran 0.6x’tir ve gorece distk
likiditeye sahiptir.

Do6viz Pozisyonu Cari Orani
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C31-Mobilya imalati sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin doviz acigi 2016 yilinda
18 milyon dolar olarak gerceklesmistir (2015: 69 milyon dolar). Déviz aciginin
aktiflere orani %2, ¢zkaynaklara orani %3 ve ihracat satislarina orani %26 olup 1SO
Birinci 500°e gore riski daha dusuktdr.

Sektor firmalarinin 71 milyon dolar déviz varlklar ve 89 milyon dolar doviz
yukumlalukleri bulunmaktadir. Déviz varliklar cogunlukla operasyonel olup ticari alacaklar
%62, mevduatlar %30 ve verilen siparis avanslari %8 paylara sahiptir. Diger yandan
doviz yukamldltkler finansman ve operasyonel amacli olup mali bor¢lar %93 ve ticari
borclar %7 paylara sahiptir. Firmalarin kisa vadeli déviz pozisyonu i¢in cari oran 2.7x'tir
ve sektor icin disuk likidite ve kur riski olusturmaktadir.

Doviz Pozisyonu Cari Orani
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas!




Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

C15-Deri ve ilgili Uriinlerin imalati sektériinde faaliyet gostermekte olan iSO Birinci
500 Buyuk Sanayi Kurulusunun 2016 yilinda 4 milyon dolar doviz fazlasi bulunmaktadir
(2015: 5 milyon dolar). Déviz fazlasinin aktiflere orani %3 ve 6zkaynaklara orani %4
olup ISO Birinci 500°%e gore duisiik kur riski tasimaktadir.

Sektor firmalarinin 4 milyon dolar doviz varligi bulunmakta ve doviz yukimluligu
bulunmamaktadir; dolayisiyla likidite riski yoktur. Firmalarin déviz varliklari mevduatlardan
(%100) olusmaktadir.

Doviz Varlklar

m Mevduatlar

B-Madencilik ve Tas Ocakcihgi sektoriinde faaliyette bulunan iSO Birinci 500 Biyiik
Sanayi Kurulusunun 2016 yili itibariyle 2,6 milyar dolar doviz fazlasi bulunmaktadir
(2015: 819 milyon dolar). Firmalarin déviz fazlasinin aktiflere orani %24, 6zkaynaklara
orani %40dir. Sektérun ihracat satislar 550 milyon dolardir ve toplam ciroda %17
paya sahiptir.

Firmalarin déviz varliklan 6,1 milyar dolar ve ddviz yikimlulikleri 3,4 milyar
dolardir. Doviz varliklar agirlikli olarak operasyonel olup istirakler %70 ve mevduatlar
%12 paylara sahiptir. Doviz yikimlultkler ise finansman ve operasyonel amacli olup
mali borclar %93 ve ticari borclar %5 paylara sahiptir.

Kisa vadeli ddviz pozisyonu icin cari oran 1.6x olup likidite riski distktdr.
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas!
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4.BOLUM: TUREV ARAGLAR VE HEDGING

Yikselen global ticaret, finansman ve yatirim faaliyetleri ile doviz riski tlkeler ve firmalar
icin daha da 6nemli hale gelmistir. Buna karsin riski azaltmak icin ortaya ¢ikmis olan
tlrev araclar (hedging) piyasasi giderek blyumektedir.

Haziran 2017 itibariyle doviz riskinden korunmak amacli aciimis olan toplam tirev
araclar 76.980 milyar dolar olarak gerceklesmistir ve Turkiye ekonomisinin yaklasik
92x katidir. Diger yandan doviz riskinden korunmak icin girilen bu araclarin piyasa degeri
yaklasik 2.329 milyar dolar olmustur.

Global Doviz Tiirev Araclar Piyasasi (Milyar Dolar)

76.980
s3ag  67.358 70853 7904 70446 g0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Haz.17

mmmm Hedge Edilen Doviz Riski

Turev Araglar Piyasa Degeri

Haziran 2017 itibariyle 76.980 milyar dolar tutarinda doviz riski hedge edilmistir. Bu miktar
Tirkiye ekonomisinin yaklasik 92x katina denk gelmektedir.

Hedging araclarinin piyasa degeri/maliyeti 2.329 milyar dolar olup korunan risk miktarinin
yaklasik %3’tine denk gelmektedir

Déviz riskine karsilik alinan tirev araclar cogunlukla kisa vadeli (<1 yil) doviz riskini (%79)
hedge etmektedir. Orta vadeli (1-5 yil) ve uzun vadeli (>5 yil) doviz riski toplam hedging
miktarinin %15 ve %6’sini olusturmaktadir.

Finansal kesim disindaki firmalarin hedge ettigi global doviz riski yaklasik 8.421 milyar
dolar olup toplam hedging miktarinin yaklasik %12’sini olusturmaktadir.
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Global Déviz Hedging Piyasasi Vade Dagilimi (%)

m Kisa Vadeli (< 1 yil)
m Orta Vadeli (1-5 yil')
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ISO Birinci 500 Byiik Sanayi Kuruluslarinin almis oldugu tiirev arac pozisyonu déviz
riskine karsilik dustk kalmaktadir. 2016 yili itibariyle firmalarin tirev varliklari 776 milyon
dolar olmustur. Diger yandan firmalarin toplam déviz yukamldltkleri 70 milyar dolar
ve kisa vadeli doviz yukimldlikleri 28 milyar dolardir. Bu sebeple firmalar toplam
yukumlaluklerini %1,1 ve kisa vadeli yikumlaluklerini %2,8 oraninda hedge etmistir.

Firmalar 2016 yilinda 651 milyon dolar tirev yukimlilik tasimaktadir (2015: 662
milyon dolar). Acik tirev pozisyonuna karsin ISO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kuruluslari
35 milyar dolar doviz varlk (Kisa Vadeli: 26 milyar dolar) bulundurmaktadir. Bu
sebeple firmalar doviz varliklarini toplamda %1,9 ve kisa vadede 2,6% oraninda hedge
etmektedir.

iSO Birinci 500 Turev Varliklar (Milyon Dolar)
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iSO Birinci 500 Tuirev Yiikiimliiliikler (Milyon Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, Bank For International Settlements (BIS), istanbul Sanayi Odas

ISO Ikinci 500 Byiik Sanayi Kuruluslar diistik diizeyde tirev ara¢ bulundurmaktadir.
Firmalarin 2016 yilinda almis oldugu tirev varliklar 26 milyon dolardir. Buna karsin
toplam déviz yukimlultkleri 8,6 milyar dolar’dir (Kisa Vadeli: 4,2 milyar dolar).
Bu sebeple firmalarin déviz borclarini %0,3 oraninda hedge ettigi gorilmektedir (Kisa
Vadeli: %0.6).

Ikinci 500 firmalarinin agik tiirev pozisyonu 58 milyon dolar'dir. Buna karsin firmalarin
doéviz varliklari 4,3 milyar dolardir (Kisa Vadeli: 3,4 milyar dolar). Dolayisiyla firmalar
déviz varliklarini toplamda %?1.4 ve kisa vadede %1.7 oraninda hedge etmektedir.

iSO ikinci 500 Déviz Tiirev Varliklar (Milyon Dolar)

8.098 8.639

%0,3
%0,0 m

2015 2016

B Tirev Varliklar = Doviz Yukumlaltkler

Hedging Orani %

Tematik Raporlar - IV

1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

iSO ikinci 500 Tirev Yiikiimliiliikler (Milyon Dolar)
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4.1.Sektorel Degerlendirme

ISO Birinci 500 Bilyiik Sanayi Kurulusu yiiksek déviz acigina karsin gérece diistk diizeyde
tirev pozisyonu bulundurmaktadir. 2016 yili itibariyle firmalarin 776 milyon dolar
turev varliklari ve 651 milyon dolar tirev yikimlulikleri bulunmaktadir.

Turevvarliklarin dagihmi agirlikli olarak Bilgisayarlarin, elektronik ve optik Griinlerin imalat
(%48), Ana metal sanayii (%22), ve Elektrikli techizat imalati (%13) sektdrlerinden
olusmaktadir. Sektorlerin doviz yukumldltklerini hedging orani %0-%16 araliginda
yer almaktadir. Diger yandan doviz varliklarin hedging orani %0-%15 araliginda yer
almaktadir.

iSO Birinci 500 Turev Varliklar (Milyon Dolar)
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iSO Birinci 500 Tiirev Yiikiimliiliikler (Milyon Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi

Tematik Raporlar - IV
1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

5.BOLUM: DOViZ FINANSMAN FAALIYETLERI

Déviz kredilerin daha dustk maliyetli olmasi, dis ticaret ve yatirm finansmani Turkiye'de
yerlesik firmalari yabanci para borclanmaya tesvik etmistir. Bu sebeple firmalarin déviz
kredileri yillar itibariyle artis gostermektedir.

2016 yili itibariyle reel sektor firmalar mali bor¢lanmalarinin %67’sini déviz cinsinde
krediler ile saglamistir. imalat sanayii firmalar %66 ve imalat disi firmalar %68
oraninda doviz cinsinde kredi saglamaktadir.

Reel Sektor Doviz Krediler (%)

68
64 64 o oo
T I : II
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Benzer sekilde istanbul Sanayi Odasi firmalar déviz finansman faaliyetlerinde artan
bir trende sahiptir. ISO Birinci 500 Buyik Sanayi Kuruluslar 2016 yili itibariyle dis
finansmanin %87sini doviz krediler ile saglarken, SO Ikinci 500 firmalari mali borclarinin
%65’ini doviz cinsinde saglamaktadir

iSO Déviz Krediler (%)
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Yurtici bankalar ana finansman kaynagi olmakla beraber, yurtdisindan saglanan déviz
kredileri artan bir trende sahiptir. 2017 yili itibariyle 6zel sektorin yurtdisindan temin
etmis oldugu kredi stogu 239 milyar dolar olmustur. Kredilerin aliciya gore dagilimi
finansal kurumlar (%53) ve finansal olmayan kurumlar (%47) seklindedir.

Ozel Sektoriin Yurtdisindan Sagladigi Doviz Krediler (Milyar Dolar)
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B Finansal Kurumlar  ®Finansal Olmayan Kurumlar

Firmalar déviz kredileri agirlikli olarak yurtici bankalardan almaktadir. Yurtdisindan
saglanan kredilerin payr azalan bir trende sahip olup 2017 yilinda %36 olarak
gerceklesmistir. (2010: %48)

2017 yili sonunda finansal kesim disindaki firmalarin déviz bor¢clanmalari 287 milyar
dolar olmustur (2010: 158 milyar dolar).

2010-2017 yillari arasinda kredilerin yillik bilesik biyime orani %8,9 olarak
gerceklesmistir. Bunun yanisira firmalar déviz bor¢lanmalarin vadesini uzatarak doviz
kuru riskini azaltmistir. 2017 yilinda kredilerin vade dagilimi; Kisa Vadeli (%15) ve Uzun
Vadeli (%85) seklinde olmustur (2010; Kisa Vadeli: %28 Uzun Vadeli: %72).

B Yurtici Bankalar ®Yurtdisi Bankalar
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Finansal Kesim Digindaki Firmalarin Doviz Kredileri (Milyar Dolar)
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Turkiye'de yerlesik firmalarin yatinm harcamalari 2010-2016 yillarr arasinda %4,8 yillik
bilesik bilylime orani ile artarak 253 milyar dolar'a ulasmistir. Yatinm harcamalarinin
GSYH'ya orani artan bir trend ile 2016 yilinda %29 olarak gerceklesmistir (2010: %25).

Yatinm harcamalari agirlikli olarak Insaat (%56), Makine ve Techizat (%37) ve Diger
(%7) yatinmlardan olusmaktadir.

Diger yandan reel sektérin uzun vadeli doviz kredileri 113 milyar dolardan 227
milyar dolara’a yikselmistir. 2010-2016 yillar arasinda uzun vadeli déviz kredilerin
buyime orani %12 olarak gerceklesmistir.

Yatinnm Harcamalari Dagilimi (%)

m insaat
m Makine ve Techizat
m Diger

Kaynak: Besfin Analizi, TCMB, TUIK, istanbul Sanayi Odas|,
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Yatinm Harcamalar (Milyar Dolar)
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Yatinm harcamalar ve ekonomik blyimenin yanisira dis ticaret finansmani firmalari
doviz kredi kullanmaya tesvik etmektedir. 2017 yili itibariyle toplam ithalat 248 milyar
dolar olup ara mali (hammadde) ithalati 182 milyar dolar olarak gerceklesmistir.
Ara mali ithalatinin toplam ithalattaki payl %73 olarak gerceklesmistir. Diger yandan
firmalarin kisa vadeli déviz kredileri 45 milyar dolar olup ara mali ithalatinin %24'tine
denk gelmektedir.

Dis Ticaret Finansmani (Milyar Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, TUIK, TCMB
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6. BOLUM: KUR FARKI GELIR VE GIiDER ANALIiZi

ISO Birinci 500 Biyik Sanayi Kurulusu acik déviz pozisyonlarina ve kurlardaki artisa
ragmen yuksek ihracat satislari ile yabanci para riskini kismen hedge etmistir ve déviz
faaliyetleri Uzerinden net gelir elde etmistir.

Firmalar 2016 yilinda 16,6 milyar dolar kambiyo kari ve 15,3 milyar dolar kambiyo
zarari ile 1,3 milyar dolar net kur farki geliri yaratmistir (2015: 2 milyar dolar).

Kur farki gelirinin 1SO Birinci 500 satislarina orani %0,7 olarak gerceklesmistir (2015:
%1,1).

iSO Birinci 500 Kambiyo Kar ve Zararlari (Milyon Dolar)
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Diger yandan iSO ikinci 500 firmalari acik déviz pozisyonlari ve diistk ihracat satislari ile
doviz faaliyetleri Gzerinden net kur farki gideri yaratmislardir.

Firmalar 2016 yilinda 2,2 milyar dolar kambiyo geliri ve 2,4 milyar dolar kambiyo
gideri ile 207 milyon dolar net kambiyo zarari elde etmislerdir (2015: 100 milyon
dolar).

Kur farki giderinin iSO Ikinci 500 satislarina orani %0,3 olarak gerceklesmistir ve
karliliga etkisi dustk olmustur (2015: %0,6).
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ISO ikinci 500 Kambiyo Kar ve Zararlar (Milyon Dolar)
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6.1. Sektorel Degerlendirme

ISO Birinci 500%e dahil 18 sektér kambiyo kari elde ederken 7 sektér kambiyo zarar
yaratmistir.

C23-Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati, C10-Gida Uriinlerinin
Imalati, ve C26-Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin Imalati en fazla
kambiyo zarari yaratan sektorler olup C24-Ana Metal Sanayi, B-Madencilik ve
Tasocakciligi ile C20-Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin Imalati sektorleri
en fazla kambiyo kari elde eden sektérler olmustur.

iSO Birinci 500 Sektorel Kambiyo Zarari (Milyon Dolar, 2016)

D35-Elektrik, gaz, buhar C23-Diger metalik C26-Bilgisayarlarin, C29-Motorlu kara tasiti,

ve havalandirma sistemi C10-Gida Uriinlerinin - olmayan mineral elektronik ve optik  treyler ve yari treyler C17-Kagit ve kagit C22-Kauguk ve plastik
Uretim ve dagitimi imalati Urlnlerin imalati Urlnlerin imalat imalati Urtinlerinin imalati Uriinlerin imalati
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas
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iSO Birinci 500 Sektorel Kambiyo Kari (Milyon Dolar, 2016)
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218 208
100 64 55 54
I I | [ — —

C24-Ana metal  B-Madencilik ve  C19-Kok kémiirii ve C20-Kimyasallarin ve C11-igeceklerin C28-Baska yerde C30-Diger ulasim C13-Tekstil tiriinlerinin

sanayii Tasocakgilig rafine edilmis petrol kimyasal drtinlerin imalati siniflandiriilmamis  araglarinin imalati imalati
urdinleri imalati imalati makine ve ekipman
imalati

C24-Ana Metal Sanayi iSO Birinci 500 Bilyiik Sanayi Kurulusu acik déviz pozisyonu
ve kurlardaki artisa ragmen doviz faaliyetleri Uzerinden kur farki gelir elde etmistir.

Sektor firmalar 2016 yilinda 4,9 milyar dolar kambiyo geliri ve 4,1 milyar dolar
kambiyo gideri ile 856 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir. Kambiyo karinin
sektor satislarina orani %3,0 olup sektor karlihigini yikseltmistir (2015: %2,4).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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== Kambiyo Kari — Kambiyo Zarari
Net Kambiyo Kari Net Kambiyo Kari/Satiglar

B-Madencilik ve Tas Ocakgiligi sektériinde faaliyet gésteren iSO Birinci 500 Buyiik
Sanayi Kuruluslari déviz fazlasi pozisyonu ve kurlardaki artisin etkisi ile net kambiyo kari
elde etmistir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 1,3 milyar dolar kambiyo geliri ve 578 milyon dolar
kambiyo gideri Uzerinden 725 milyon dolar net kambiyo kar yaratmistir (2015: 685
milyon dolar).

Net kur farki gelirinin satislara orani %23 olup sektdr karliligi tzerinde buydk bir etkisi

vardir (2075: %21).




Istanbul Sanayi Odasi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)

1.304
o %22,6
399

I s7g 125
m B

2015 2016

= Kambiyo Kari mm Kambiyo Zarari
Net Kambivo Zarari Net Kambivo Zarari/Satislar

1.084
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C20-Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati sektoriinde faaliyet gosteren
ISO Birinci 500 Buyiik Sanayi Kuruluslari acik déviz pozisyonu ve Tiirk Lirasindaki artisa
ragmen doviz faaliyetleri Gzerinden kambiyo kari elde etmektedir.

Firmalar 2016 yilinda 1 milyar dolar kur farki geliri ve 831 milyon dolar kur gideri
uzerinden 208 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir (2015: 253 milyon dolar)

Kambiyo karinin satislara orani %2,1 olup sektor karliligi tizerinde olumlu etkisi olmustur
(2015: %2,5).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas!
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C29-Motorlu kara tasiti, treyler ve yari treyler imalati sektériinde faaliyet
gosteren ISO Birinci 500 Buyuk Sanayi Kuruluslari acik doviz pozisyonu ve kurlardaki
artis ile doviz faaliyetleri Uizerinden kambiyo zarari elde etmektedir.

Firmalar 2016 yilinda 2,8 milyar dolar kur farki geliri ve 2,9 milyar dolar kur farki
gideri Uzerinden 93 milyon dolar net kambiyo zarari elde etmistir (2015: 195 milyon
dolar). Kambiyo kari/zararinin satislara orani %0,3 olarak gerceklesmistir ve sektor
karlihgl tzerindeki etkisi dustk olmustur (2015: %0.6).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C13-Tekstil Uriinlerinin imalati sektériinde faaliyet gosteren SO Birinci 500 Buyiik
Sanayi Kuruluslart agik doéviz pozisyonu ve kurlardaki artisa ragmen yiksek ihracat
satislari ile doviz faaliyetleri Gzerinden kambiyo kari elde etmektedir.

Firmalar 2016 yilinda 863 milyon dolar kur farki geliri ve 809 milyon dolar kur farki
gideri Uzerinden 54 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir (2015: 142 milyon
dolar).

Doviz faaliyetler Gizerinden elde edilen net kambiyo karinin satislara orani %0,8 olarak
gerceklesmistir ve karhlik Gzerindeki etkisi distk olmustur (2015: %2,2).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C11-iceceklerin imalati sektcriinde faaliyet gosteren iSO Birinci 500 Buyiik Sanayi
Kuruslan acik doviz pozisyonu, artan doviz kurlarn ve distk ihracat satislarina ragmen
yabanci para faaliyetleri Gzerinden kambiyo kari elde etmektedir.

Sektor firmalarn 2016 yilinda 153 milyon dolar kur farki geliri ve 54 milyon dolar
kur farki gideri tizerinden 100 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir (2015: 100
milyon dolar).

Kambiyo karinin satislara orani %5.5 olarak gerceklesmis ve sektor karlihgini
yukseltmistir. (2015: %5.3)

Kambiyo Kar ve Zarar (Milyon Dolar)
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C19-Kok Komiirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalati sektoriinde faaliyet
gosteren firmalar ylksek déviz agigl, kurlardaki artis ve distk ihracat satislarina ragmen
doviz faaliyetleri tzerinden kambiyo kari elde etmektedir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 516 milyon dolar kur farki geliri ve 298 milyon dolar
kur farki gideri ile 218 milyon dolar net kambiyo kari yaratmislardir (2015: 83 milyon
dolar).

Kambiyo karinin satislara orani %1,5 olup sektor karliligini olumlu etkilemistir (2015:
%0,5).
Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, Istanbul Sanayi Odasi
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C28-Baska Yerde Siniflandirilmamis Makine ve Ekipman imalati sektérinde
faaliyette bulunan iSO Birinci 500 Bilyiik Sanayi Kuruluslari déviz acigi bulundurmalarina
ve doviz kurlarindaki artisa ragmen yiksek ihracat satislar ile doviz cinsindeki faaliyetleri
Uzerinden kambiyo kar yaratmaktadir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 290 milyon dolar kur farki geliri ve 226 milyon dolar
kur farki gideri ile 64 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir (2015: 57 milyon
dolar).

Kambiyo karinin satislara orani %1,9 olup sektor karliligini olumlu etkilemistir (2015:
%71,8).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C35-Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitimi
sektériinde faaliyette bulunan 1SO Birinci 500 Buyik Sanayi Kuruluslar ack déviz
pozisyonu ve déviz kurlarindaki artis ile doviz faaliyetleri Gzerinden kambiyo zarari
yaratmaktadir.

Sektdr firmalarinin ihracat satislar ve hedging amacl almis oldugu tirev araglar disuk
dizeyde kalmaktadir. Bu sebeple firmalar 2016 yilinda 545 milyon dolar kur farki
geliri ve 893 milyon dolar kur farki gideri ile 345 milyon dolar net kambiyo zarari
yaratmistir (2015: 46 milyon dolar). Kambiyo zararinin satislara orani %4,5 olarak
gerceklesmis ve sektor karliligini distrmustir (2015: %0,6).
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Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C30-Diger Ulasim Araclarinin imalati sektériinde yer alan iSO Birinci 500 Buyuk
Sanayi Kuruluslar acik déviz pozisyonu tasimalarina ragmen yiksek ihracat satislari ile
doviz faaliyetleri Gzerinden kambiyo kari yaratmaktadir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 543 milyon dolar kur farki geliri ve 488 milyon dolar
kur farki gideri ile 55 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir (2015: 36 milyon
dolar).

Kambiyo kari nominal olarak dustk olmasina ragmen satislara orani %3 olarak
gerceklesmis ve sektor karliligini arttirmistir (2015: 2,0%).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi
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C22-Kaucuk ve Plastik Uriinlerin imalati sektoriinde faaliyet gosteren iSO Birinci
500 Buytk Sanayi Kuruluslar acik doviz pozisyonu ve yikselen kurlar ile déviz faaliyetleri
Uzerinden kambiyo zarari yaratmaktadir.

Sektor firmalar 2016 yilinda 310 milyon dolar kur farki geliri ve 368 milyon dolar
kur farki gideri ile 58 milyon dolar net kambiyo zarari yaratmistir (2015: 25 milyon
dolar).

Kambiyo zararinin satislara orani %1,3 olup sektor karliligini kismen dusturmustir (2015:
%0,5).
Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C12-Tiitiin Uriinleri imalati sektorinde faaliyet gosteren iSO Birinci 500 Buyiik
Sanayi Kurulusu distk dizeydeki déviz agigi ile doviz faaliyetleri Gizerinden kambiyo kari
yaratmaktadir.

Sektor firmalart 2016 yilinda 42 milyon dolar kur farki geliri ve 21 milyon dolar
kur farki gideri ile 22 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir (2015: 18 milyon
dolar).

Kambiyo karinin satislara orani %1,4 olup sektor karliligi tizerindeki etkisi distk olmustur
(2015: %1,2).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas
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C21-Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczacihga iliskin Malzemelerin imalati
sektérinde faaliyette bulunan ISO Birinci 500 Buyiik Sanayi Kuruluslari acik déviz
pozisyonu tasimalarina ragmen ihracat satislari ile déviz faaliyetleri tizerinden kambiyo
kari elde etmektedir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 56 milyon dolar kur farki geliri ve 30 milyon dolar kur
farki gideri zerinden 26 milyon dolar net kambiyo kari yaratmistir (2015: 17 milyon
dolar).

Diger yandan kambiyo karinin satislara orani %2,2 olarak gerceklesmistir ve sektor
karlihigini arttirmistir (2015: %1,6).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C25-Fabrikasyon metal iiriinleri imalati sektériinde faaliyet gosteren iSO Birinci
500 Buytk Sanayi Kuruluslari acik déviz pozisyonu ile disik dizeyde kalan tlrev araclar
pozisyonu Uzerinden kambiyo zarari yaratmaktadir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 276 milyon dolar kur farki geliri ve 295 milyon dolar
kur farki gideri tzerinden 19 milyon dolar net kambiyo zarari yaratmistir (2015: 15
milyon dolar).

Kambiyo zararinin satiglara orani %0,6 olup sektdr karliligr tzerindeki etkisi distk
olmustur (2015: %0,5).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C18-Kayitli Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi sektériinde faaliyette bulunan
ISO Birinci 500 Buytk Sanayi Kuruluslarr diistik dizeyde déviz acigi bulundurmaktadir. Bu
sebeple doviz faaliyetleri izerinden kar elde etmektedir.

2016 yilinda firmalar 27 milyon dolar kur farki geliri ile 24 milyon dolar kur farki
gideri Uzerinden 3,5 milyon dolar net kambiyo kari elde etmistir (2015: 13 milyon
dolar).

Nominal olarak dustk olan kambiyo karinin satislara orani %1,2 olarak gerceklesmis ve
sektor karlihgini kismen yikseltmistir (2015: %4,5).
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Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C32-Diger imalatlar sektorinde faaliyet gésteren iSO Birinci 500 Biytk Sanayi
Kuruluslar tasidiklari agik déviz pozisyonuna paralel olarak dustk diizeyde kambiyo
zarari yaratmaktadir.

Sektor firmalar 2016 yilinda 41 milyon dolar kur farki geliri ve 46 milyon dolar kur
farki gideri Gzerinden 5 milyon dolar kambiyo zarari yaratmistir (2015: 6,7 milyon
dolar).

Nominal olarak dusik gerceklesen kambiyo zararinin satislara orani %0,2 olup sektor
karlihg Uzerindeki etkisi sinirl olmustur (2015: %0,2).
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Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C15-Deri ve ilgili Uriinlerin imalati sektorinde faaliyette bulunan iSO Birinci 500
Buyuk Sanayi Kuruluslar doviz fazlasi pozisyonuna ve doviz kurlarindaki artisa paralel
olarak kambiyo kari yaratmaktadir. Firmalar 2016 yilinda 0,6 milyon dolar kur farki
geliri ve 0,4 milyon dolar kur farki gideri tizerinden 0,2 milyon dolar net kambiyo
kari elde etmistir (2015: 5 milyon dolar).

Kambiyo karinin satislara orani %0,2 olup sektor karliligi tizerinde etkisi diistk olmustur
(2015: %5,3).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C16-Agac, Agac Uriinleri ve Mantar Uriinleri imalati sektoriinde faaliyet gosteren
ISO Birinci 500 Biyik Sanayi Kuruluslar acik yabanci para pozisyonu ve yiikselen kurlar
ile doviz faaliyetleri Gzerinden kambiyo zarari etmektedir.

Sektér firmalari 2016 yilinda 82 milyon dolar kur farki geliri ve 123 milyon dolar kur
farki gideri Uzerinden 40 milyon dolar net kambiyo zarar etmistir (2015: 3,8 milyon
dolar).

Kambiyo zararinin satislara orani %1,9 olup sektor karliligini gérece dusturmustir (2015:
%0,1).

Tematik Raporlar - IV

1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C31-Mobilya imalati sektériinde yer alan iSO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kuruluslari
tasidiklari dustk doviz agigina karsilik déviz faaliyetleri (zerinden kambiyo zarari
etmektedir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 34 milyon dolar kur farki geliri ve 35 milyon dolar kur
farki gideri Uzerinden 0,3 milyon dolar kambiyo zarari yaratmistir (2015: 9,6 milyon
dolar). Kambiyo zararinin satislara orani %0,03 olup sektor karliligi Gzerinde etkisi
bulunmamaktadir (2015: %0,9).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi
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C17-Kagit ve Kagit Uriinlerinin imalati sektorinde faaliyette bulunan firmalar
acik déviz pozisyonu tzerinden kambiyo zarari etmektedir.

Sektdr firmalari 2016 yilinda 150 milyon dolar kur farki geliri ve 209 milyon dolar
kur farki gideri tzerinden 59 milyon dolar net kambiyo zarari yaratmistir (2015: 29
milyon dolar).

Kambiyo zararinin satislara orani %2,5 olup sektér karlili§ini distrmektedir (2015:
%1,1).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C27-Elektrikli Techizat imalati sektoriinde faaliyette bulunan iSO Birinci 500 Biyiik
Sanayi Kuruluslari yiksek déviz acigi ve gorece dustk hedging uygulamalarina ragmen
doviz faaliyetleri Gizerinden kambiyo kari etmektedir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 752 milyon dolar kur farki geliri ve 732 milyon dolar
kur farki gideri tzerinden 20 milyon dolar net kambiyo kari etmektedir (2015: 29,5
milyon dolar).

Kambiyo karinin satislara orani %0,2 olup sektdr karliligr Uzerinde dustk bir etkisi
mevcuttur (2015: %0,2).
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Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C14-Giyim Esyalarinin imalati sektériinde faaliyet gosteren iSO Birinci 500 Buyiik
Sanayi Kuruluslar yiksek ihracat satislarina ragmen acik doviz pozisyonu Uzerinden
kambiyo zarar etmektedir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 84 milyon dolar kur farki geliri ve 106 milyon dolar kur
farki gideri Gzerinden 22 milyon dolar net kambiyo zarari etmistir (2015: 33 milyon
dolar).

Kambiyo zararinin satislara orani %1,1 olup sektor karliligini kismen disurmastir (2015:
%1,8).
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Kaynak: Besfin Analizi, Istanbul Sanayi Odasi
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C26-Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati sektériinde yer alan
ISO Birinci 500 Biyitk Sanayi Kuruluslari yiksek déviz acigi ve kurlardaki artis ile yabanci
para faaliyetleri (zerinden kambiyo zararn yaratmaktadir.

Sektor firmalari 2016 yilinda 338 milyon dolar kur farki geliri ve 435 milyon dolar
kur farki gideri Uzerinden 97 milyon dolar kambiyo zarari elde etmistir (2015: 79
milyon dolar).

Kambiyo zararinin satiglara orani %2,8 olup sektdr karhligini distrmektedir (2015:
%2,4).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)
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C10-Gida Uriinlerinin imalati sektoriinde faaliyette bulunan iSO Birinci 500 Byiik
Sanayi Kuruluslarr yuksek acik doéviz pozisyonu ve kurlardaki artis ile yabanci para
faaliyetleri tizerinden kambiyo zarari yaratmaktadir.

Sektdr firmalar 2016 yilinda 1 milyar dolar kur farki geliri ve 1,2 milyar dolar kur
farki gideri ile 168 milyon dolar kambiyo zarari etmektedir (2015: 81 milyon dolar).

Kambiyo zararinin satislara orani %0,6 olup sektor karlili§ini kismen distrmustar
(2015: %0,3).

Kambiyo Kar ve Zarar (Milyon Dolar)

1.169 1.183
e . 1.015 .
%-0,3 = %-0,6
2015 2016
L -168
== Kambiyo Kari = Kambiyo Zarari
Net Kambiyo Zarari Net Kambiyo Zarari/Satislar
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C23-Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati sektoriinde faaliyet
gosteren ISO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kuruluslari yiksek déviz acigl ve gorece daha
dustk ihracat satislari ile déviz faaliyetleri Gizerinden kambiyo zarari etmektedir.

Sektor firmalar 2016 yilinda 387 milyon dolar kur farki geliri ve 535 milyon dolar
kur farki gideri izerinden 149 milyon dolar kambiyo zarari etmistir (2015: 88 milyon
dolar). Kambiyo zararinin satislara orani %1,9 olarak gerceklesmistir ve sektor karliligini
olumsuz etkilemistir (2015: %1,1).

Kambiyo Kar ve Zarari (Milyon Dolar)

1.025
937

387
%-1,1 e %-1,9
2015 2016
-88 -149

= Kambiyo Kari
Net Kambiyo Zarari

mm— Kambiyo Zarari
Net Kambiyo Zarari/Satislar

Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odas!
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Sektorel Degerlendirme

2016 ISO Birinci 500
Déviz
) Kambiyo Kambiyo Net Kar/ Satislara Pozisyonuna

Milyon Dolar Kari Zarari Zarar Orani (%) Orani (%)
B-Madencilik ve Tasocakcilig 1.304 578 725 %22,6 %23,6
C10-Gida Urtnlerinin imalati 1.015 1.183 -168 %-0,6 %6.4
C11-iceceklerinimalati 153 54 100 %5,5 %-9,4
C12-Tutin Grinleriimalati 42 21 22 %14 %-69.6
C13-Tekstil Grlinlerinin imalati 863 809 54 %0.8 %-2,8
C14-Giyim esyalarinin imalati 84 106 -22 %-1,1 %61,8
C15-Deri ve ilgili Grtinlerin imalati 1 0 0 %0,2 %4,4
C16-Adac, agag urinleri ve mantar Grlinleri imalati 82 123 -40 %-1.9 %4.4
C17-Kagit ve kagit trtinlerinin imalati 150 209 =59 %-2,5 %9,3
C18-Kayith medyanin basiimasi ve cogaltiimasi 27 24 3 %1,2 %-5,4
C19-Kok kémirii ve rafine edilmis petrol Griinleri imalati 516 298 218 %1.5 %-6.8
C20-Kimyasallarin ve kimyasal trlnlerin imalati 1.039 831 208 %2,1 %-14,2
C21-Temel eczacilik Grinlerinin ve eczaciliga iliskin malzemelerin imalati 56 30 26 %2,2 %-47.,6
C22-Kaucuk ve plastik trlnlerin imalati 310 368 -58 %-1.3 %6,5
C23-Diger metalik olmayan mineral Griinlerin imalati 387 535 -149 %-1,9 %4,5
C24-Ana metal sanayii 4.941 4.085 856 %3,0 %-16.3
C25-Fabrikasyon metal Grlnleri imalati 276 295 -19 %-0,6 %7,1
C26-Bilgisayarlarin, elektronik ve optik trtinlerin imalati 338 435 =97 %-2,8 %9,9
C27-Elektrikli techizat imalati 752 732 20 %0,2 %-0,2
C28-Bagska yerde siniflandirilmamis makine ve ekipman imalati 290 226 64 %1,9 %-71,4
C29-Motorlu kara tasiti, treyler ve yari treyler imalati 2.789 2.882 -93 %-0,3 %2,7
C30-Diger ulagim araglarinin imalati 543 488 55 %3.0 %-17.6
C31-Mobilya imalati 34 35 =0 %0,0 %1,4
C32-Diger imalatlar 41 46 =5 %-0,2 %6.,0
D35-Elektrik, gaz, buhar ve havalandirma sistemi tiretim ve dagitimi 545 893 -347 %-4,5 %3,8
Genel Toplam 16.578 15.286 1.292 %0,7 %-3,2
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2016 iSO ikinci 500
Déviz
) Kambiyo Kambiyo Net Kar/ Satislara Pozisyonuna

Milyon Dolar Kari Zarari Zarar Orani (%) Orani (%)
B-Madencilik ve Tagsocakcilig 14 10 4 %1,2 %7.,3
C10-Gida Urtnlerinin imalati 115 144 -28 %-0.,5 %5.8
C11-iceceklerin imalati 10 18 -8 %-2,5 %11,0
C12-Tutin Grinleriimalati 16 5 11 %15,5 %-18.6
C13-Tekstil Urtinlerininimalati 333 359 -25 %-0,5 %2,1
C14-Giyim esyalarinin imalati 209 173 36 %1,9 %-11,2
C16-Agdag, agag urinleri ve mantar Grlinleri imalati 13 22 =9 %-2,3 %4.8
C17-Kagit ve kagit Grlnlerinin imalati 44 44 -0 %0,0 %0,2
C18-Kayith medyanin basilmasi ve cogaltiimasi 23 12 11 %4,3 %84,4
C19-Kok kédmiirii ve rafine edilmis petrol Grinleri imalati 6 8 -2 %-0,7 %26.,5
C20-Kimyasallarin ve kimyasal Grlnlerin imalati 130 117 13 %0,7 %-10,0
C21-Temel eczacilik Griinlerinin ve eczaciliga iliskin malzemelerin imalati 4 12 -8 %-1,1 %11,1
C22-Kauguk ve plastik Grtinlerin imalati 53 74 -21 %-1,2 %15,2
C23-Diger metalik olmayan mineral Griinlerin imalati 65 98 =55 %-1.4 %4,7
C24-Ana metal sanayii 174 224 -50 %-1,9 %11,7
C25-Fabrikasyon metal trlnleri imalati 67 86 =18 %-1,6 %6,5
C26-Bilgisayarlarin, elektronik ve optik trtinlerin imalati 13 23 -10 %-3,5 %23,1
C27-Elektrikli techizat imalati 66 80 -13 %-1,2 %8,4
C28-Baska yerde siniflandiriimamis makine ve ekipman imalati 66 54 12 %1.3 %-16,7
C29-Motorlu kara tasiti, treyler ve yari treyler imalati 73 74 =2 %-0,1 %0,8
C30-Diger ulasim araglarinin imalati 4 5 =1 %-1,3 %11,2
C31-Mobilyaimalati 40 32 8 %1.8 %-42,3
C32-Diger imalatlar 3 3 0 %0,0 %-0,7
D35-Elektrik, gaz, buhar ve havalandirma sistemi tiretim ve dagitimi 296 263 33 %>5,6 %-7.8
Genel Toplam 1.839 1.939 -100 %-0.3 %2.0

Kaynak: Besfin Analizi, istanbul Sanayi Odasi

Not: Finansal oranlar TL cinsinde gelir tablosu kalemleri ile hesaplanmustir.
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: DUYARLILIK ANALiZi

iSO Birinci 500 2016 Déviz Kuru Degisimi
Milyon TL Mevcut Durum %-10 %-5 %5 %10
1 - AKTIF (VARLIKLAR) YABANCI PARA TOPLAMI 124.686 112.217 118.452 130.920 137.155
1. Kasa 748 673 711 785 823
2. Bankalar 37.383 33.645 35.514 39.253 41.122
3. Menkul Kiymetler 893 804 849 938 983
4 Ticari Alacaklar 43.844 39.459 41.651 46.036 48.228
5. Kisa Vadeli Verilen Siparis Avanslari 9.020 8.118 8.569 9.471 9.922
6. Ortaklardan ve istiraklerden Alacaklar 22.017 19.815 20.916 23.118 24.218
7. Diger Doviz Alacaklari 10.781 9.703 10.242 11.320 11.859
Il - PASIF (KAYNAKLAR) YABANCI PARA TOPLAMI 248.229 223.406 235.818 260.641 273.052
1. Kisa Vadeli Mali Bor¢lar 53.273 47.945 50.609 55.936 58.600
2. Uzun Vadeli Mali Borglar 127.811 115.030 121.420 134.201 140.592
3.Ticari Borclar 42.266 38.040 40.153 44.380 46.493
4. Kisa Vadeli Alinan Siparis Avanslari 4.749 4274 4512 4.987 5224
5. Ortaklara ve istiraklere Borglar 7.328 6.595 6.962 7.695 8.061
6. Diger Déviz Borglari 12.802 11.522 12.162 13.442 14.082
Il - NET BILANGO iCi YABANCI PARA POZISYONU (I-11) -123.543 -111.189 -117.366 -129.720 -135.898
IV - BILANCO DISI TUREV ENSTRUMANLARI NET POZiSYONU 442 442 442 442 442
1. Bilanco Digi Turev Enstramanlari (+) 2.745 2.745 2.745 2.745 2.745
2. Bilanco Digi Turev Enstriimanlari (-) 2.302 2.302 2.302 2.302 2.302
V - NET YABANCI PARA POZIiSYONU (Il +1V) -123.101 -110.746 -116.924 -129.278 -135.455
USD/TL 3,54 3.18 3.36 3.72 3.89
Kambiyo Kari 16.578 24.090 12.045 5.133 10.267
Kambiyo Zarari 15.286 -10.267 -5.133 -12.045 -24.090
Net Kar/Zarar 1.292 13.823 6.912 -6.912 -13.823
Vergi 284 3.041 1.521 -1.521 -3.041
Net Gelir/Gider 1.008 10.782 5.391 -5.391 -10.782
Ozkaynaklardaki Degisim = 9.313 4.657 -4.657 -9.313
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iSO ikinci 500 2016 Déviz Kuru Degisimi
Milyon TL Mevcut Durum %-10 %-5 %5 %10
1 - AKTIF (VARLIKLAR) YABANCI PARA TOPLAMI 15.152 13.637 14.395 15910 16.667
1. Kasa 172 155 163 180 189
2. Bankalar 3.727 3.354 3.540 3913 4.099
3. Menkul Kiymetler 135 122 128 142 149
4 Ticari Alacaklar 7.507 6.756 7.132 7.882 8.258
5. Kisa Vadeli Verilen Siparis Avanslari 576 518 547 605 633
6. Ortaklardan ve istiraklerden Alacaklar 2.142 1.928 2.035 2.249 2.356
7.Diger D6viz Alacaklari 894 804 849 938 983
Il - PASIF (KAYNAKLAR) YABANCI PARA TOPLAMI 30.568 27.511 29.039 32.096 33.624
1. Kisa Vadeli Mali Borclar 10.028 9.026 9.527 10.530 11.031
2.Uzun Vadeli Mali Borglar 13.381 12.043 12.712 14.050 14.719
3.Ticari Borglar 4724 4.252 4.488 4.960 5.196
4. Kisa Vadeli Alinan Siparis Avanslari 468 421 445 492 515
5. Ortaklara ve Istiraklere Borglar 1.332 1.198 1.265 1.398 1.465
6. Diger Déviz Borglan 635 571 603 666 698
Il - NET BILANGO iCi YABANCI PARA POZISYONU (I-11) -15.416 -13.874 -14.645 -16.186 -16.957
IV - BILANCO DISI TUREV ENSTRUMANLARI NET POZISYONU -115 -115 442 442 442
1. Bilango Disi Turev Enstriimanlari (+) 91 91 2.745 2.745 2.745
2. Bilanco Disi Turev Enstrimanlari (-) 206 206 2.302 2.302 2.302
V - NET YABANCI PARA POZISYONU (ll1+1V) -15.531 -13.989 -14.202 -15.744 -16.515
USD/TL 3,54 3.18 3.36 3.72 3.89
Kambiyo Kari 16.578 2.924 1.462 651 1.301
Kambiyo Zarari 15.286 -1.301 -651 -1.462 -2.924
Net Kar/Zarar 1.292 1.623 811 -811 -1.623
Vergi 284 357 178 -178 -357
Net Gelir/Gider 1.008 1.266 633 -633 -1.266
Ozkaynaklardaki Degisim = 1.185 592 -592 -1.185
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Buylyen global ekonomiye paralel olarak Turkiye dis ticareti de yillar itibariyle
hem nominal olarak hem de hacim bazinda artis gostermektedir. 2017 yili itibariyle
Turkiye'nin toplam ihracati 157,1 milyar dolar ve ithalati 233,8 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.

Toplam dis ticaret 391 milyar dolar ve ihracatin ithalati karsilama orani %67 olup
makro dizeyde tlke ekonomisinin cari acik vermesine; mikro diizeyde ise firmalarin acik
doviz pozisyonu ile doviz riski almasina sebep olmaktadir.

Yillara Gore Dig Ticaret (Milyar Dolar)

s |hracat

N jthalat
ithalat Karsilama Orani (%)

0, Y 0, %69 %72 0/ 67

%61 %64 %60 %65 6

237 252 242 207 e 234

Ele 152 152 158 144 143 157

C I I I I I I I I I
2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017

-Turkiye dis ticareti 2010-2017 déneminde %3,9 yillik bilesik biyiime orani ile 391
milyar dolara ulasmistir.

-2017 yili tlke ihracati 157 milyar dolar ve ithalati 234 milyar dolardir.

Turkiye agirlikli olarak hammadde (%73), sermaye (yatinm) mallar (%14) ve tiketim
mallar (%12) ithal etmektedir. Hammadde ve yatinm mallari (%87) ana ithalat
kalemleri olup imalat sanayiinde girdi olarak kullanilmaktadir. Bu sebeple cari acigin ve
doviz riskinin artmasina sebep olmaktadir.

Diger yandan Ulke ihracati agirlikl olarak hammadde (%47), tiketim mallari (%41) ve
sermaye mallari (%12)ndan olusmaktadir. Yuksek tuketim mallari ihracati firmalarin
daha kisa vadeli tahsilat yapmasina ve doéviz varliklarin artmasina sebep olmaktadir.
Dolayisiyla firmalar kisa vadede doviz fazlasi bulundurmaktadir ve gorece likit déviz
pozisyonuna sahiptir.

8.BOLUM: DIS TICARET
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ihracat (%) ithalat (%)

= Ham madde
= Tiketim mallan
= Sermaye (yatinm) mallari

= Ham madde
= Sermaye (yatinm) mallari
= Tiketim mallar

Dis ticaret hacmi ile birlikte Turkiye'nin cari acik pozisyonu degiskenlik gdstermektedir.
2017 yilinda Tarkiye ekonomisi 391 milyar dolar dis ticaret degeri Uzerinden 47
milyar dolar cari acik yaratmistir. Bununla birlikte cari agcigin GSYH’ya orani azalan bir
trend ile 2016 yilinda %3,8'e gerilemistir (2015: %3,7).

Cariislemler Acigi (Milyon Dolar)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

-1,8 I I
11.358
5,2
-5,8

-3,7 3,8

5, 55 =174 -32.118 -33.011
-39.425 -47.962 -6,7 43.597 47.170
-44.616 L
-89

-63.621
-74.402

mmm Cari Agik GSYH (%)

Kaynak: Besfin Analizi, TUIK, TCMB
Not: Cari acik Mal Dengesi (-58.444 milyon dolar), Hizmet Dengesi (20.106 milyon dolar) ve Yatirnm Kaynakli

Gelirlerden (-8.432 milyon dolar) olusmaktadir.

2017
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Dogrudan yatinmlar, portféy yatirimlari ve diger yatinmlar (banka kredileri, sirketici
bor¢lanmalar vs.) cari agigin finansmaninda ve ulusal doviz rezervlerinin olusmasinda
énemli bir yer tutmaktadir. 2017 yili itibariyle 47 milyar dolar cari acikla birlikte net
dogrudan yabanci yatinmlar 8,1 milyar dolar, portfoy yatinmlari 24,3 milyar dolar
ve diger yatinmlar 6,5 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

ODEMELER DENGESi
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Reel sektor firmalarinin déviz mevduatlar 2010-2017 yillar arasinda %3,4 yillik bilesik
biyime orani ile 78 milyar dolar’a ulasmistir. Déviz mevduatlarin toplam doviz
varliklarr icerisindeki pay yaklasik %68dir. Sektor firmalari doviz kredilere (%64) paralel
olarak ddviz mevduatlarini cogunlukla yurtici bankalarda (%80) tutmaktadir.

Reel Sektor Déviz Mevduatlar (Milyon Dolar)

Yillik Bilesik Blylime Orani : %3,4

Milyon Dolar 2010 2011 2012 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 ([Trend

Cariislemler Acigi -44.616 |-74.402 | -47.962 |-63.621 |-43.597 |-32.118 |-33.011|-47.170 |\~ 62.150 61.263 63.890 67.304 69.436 68.241 s
Net Dogrudan 7617 | 13.812 9.522 9.269 | 5781 | 12.455| 9.707| 8.130 P I I I I I
Yabanci Yatirimlar

Net Portféy Yatirimlari 16.083 | 22.204 | 41.012 | 23.988 | 20.114 [-15.719| 6.300| 24.307 N\~ I I

Net Diger Yatirimlar 36.399 | 31.130 | 21.234 | 39.646 | 15.264 | 13.374| 6.869| 6.496 ™\— 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017
6demelerDengesi -14.968 | -1.014 | -22.821 |-10.763 468 | 11.831 -813| 8.207 ..V

Rezerv Varliklar 14.968 1.014 | 22.821 | 10.763 -468 |-11.831 813 -8.207 (MN~

2017 yil itibariyle reel sektor firmalarinin ithalat borclari 41 milyar dolar ve ihracat
alacaklari 16 milyar dolar olup operasyonel doviz varliklarin déviz borclarini %40
oraninda hedge ettigi goriilmektedir. (2010: %60)

Reel sektor firmalari 2017 yilinda ithalat borclarini yaklasik 60 giinde 6demekte; ihracat
alacaklarini ise 23 ginde tahsil etmektedir; daha hizli tahsilat ile firmalarin doviz
mevduatlar artmaktadir. lhracat alacaklarina ek olarak mevduatlar ile déviz acigini kisa
vadede %100 ve toplamda %44 oraninda hedge etmektedir.

Dolayisiyla firma bazinda déviz mevduatlari ve tlke bazinda déviz rezervleri kur ve likidite
riskinin hedge edilmesinde 6nemli bir yer tutmaktadir.

ithalat Borclar ve ihracat Alacaklari (Milyar Dolar)

41
28
0.6x 0.5x A5 28 30 33

0-5¢ 0.4x 0.4x o 0.4x

18 20 22 d 0-4"\
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

W jhracat Alacaklari = jthalat Borglar ihracat Alacaklari/ithalat Borglar

Firmalar acik yabanci para pozisyon tasimalarina ragmen kisa vadede déviz fazlasi
ve ihracat satislar ile likidite riskini dustirmektedir. Ulke ihracatinin reel sektor
doviz pozisyonuna orani azalan bir trende sahiptir ancak 2017 yilinda 0.7x olarak
gerceklesmistir (2010: 1.3x).

Dis Ticaret Nakit Cevirme Siiresi

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

— ithalat Borcu Odeme Siiresi —Ihracat Alacaklari Tahsilat Siiresi

Kaynak: Besfin Analizi, TCMB, TUIK
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9. BOLUM: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Doviz finansman faaliyetlerinin yanisira dogrudan yabanci yatinmlar firmalarin ve
ulkelerin déviz pozisyonunda ¢nemli bir yere sahiptir. 2017 yili itibariyle yurtdisina
yapilmis dogrudan yatinmlar 2,7 milyar dolar ve yurticine yapiimis dogrudan yabanci
yatinmlar 10,8 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Toplam dogrudan yatinm akis
yillar icerisinde farklik gostermekle birlikte yaklasik 1:5 oraninda gerceklesmektedir ve
yurticine net doviz girisi saglamaktadir.

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar (Milyar Dolar)

17,6
13,6 12,9 12,8 12,9
94 10,8
7.0
- I4’1 I3,6 I 51 I3,1 2,7
- HEH NN l B Bm Nm

2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017
EYurtici ®Yurtdigl

Yurtdisina yap|la}n dogrudan yatinmlarin dagihimi imalat sanayii (%45), Finans (%14),
Gayrimenkul ve Insaat (%23) ve Diger (%18) seklindedir.

Yurticine yapilan dogrudan yatinmlar ise imalat Sanayii (%36), Finans (%20), Toptan ve
Perakende Ticaret (%7), insaat ve Gayrimenkul (%9), Ulastirma ve Depolama (%18) ve
Diger sektorler (%10) seklinde gerceklesmistir.

ISO Birinci 500 Biiytik Sanayi Kuruluslari 2016 yili itibariyle 6,2 milyar dolar dogrudan
yatinm yapmistir ve 2 milyar dolar dogrudan yatinm almistir. Dogrudan yatirimlar
doviz varliklarda %18 ve doviz yikamliliklerde %3 paylara sahiptir. Firmalar dogrudan
yatinmlarda pozitif déviz pozisyonu ile faaliyet gdstermektedir.

Yurtdisina yatinm yapan sektorlerin dagilimi su sekildedir; Madencilik ve tas ocakgilig
(%68), Ana metal sanayii (%13), iceceklerin imalati (%3), Tekstil driinlerinin imalati
(%3), Kimyasallarin ve kimyasal drinlerin imalati (%3) ve Diger (%10).

Yurtdisindan yatinm alan baslica sektérler ise Ana metal sanayii (%35), Kimyasallarin
ve kimyasal Urtinlerin imalati (%17), Motorlu kara tasiti, treyler ve yari treyler imalati
(%14), Elektrik, gaz, buhar ve havalandirma sistemi Uretim ve dagitimi (13%), Diger
metalik olmayan mineral driinlerin imalati (%11) ve Diger (%10).
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iSO Birinci 500 Dogrudan Yatirimlar (Milyon Dolar)
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ISO Ikinci 500 Buyiik Sanayi Kuruluslar 2016 yili itibariyle 605 milyon dolar dogrudan
yatinm yapmistir ve 376 milyon dolar yatirim almistir. Firmalar déviz cinsinde sermaye
yatinmlarinda pozitif doviz pozisyonu ile faaliyet gostermektedir. Sermaye yatirimlar
doviz varliklarda %14 ve doviz yukimliluklerde %4 paylara sahiptir.

Yurtdisina dogrudan yatirim yapan sektorlerin dagilimi su sekildedir; Elektrik, gaz, buhar
ve havalandirma sistemi dretim ve dagitimi (%75), Tekstil Grinlerinin imalati (%9) ve
Diger sektorler (%16).

iSO ikinci 500 Dogrudan Yatirimlar (Milyon Dolar)

605
318 376
[

2015 2016

B Varliklar BY{kumltlukler

Kaynak: Besfin Analizi, TCMB, istanbul Sanayi Odas!

Not: Istirakler ve bagli ortakliklardan alacaklarin ve borclarin 6zkaynak yatinmi oldugu varsayilmistr.
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10. BOLUM: DOViZz MEVDUATLAR

Bankacilik sektorinin mevduatlari yillar itibariyle artarak (yillik bilesik blyime orani:
%16) 1.711 milyar TL'ye ulasmistir. Mevduatlar bankalarin ana fon kaynagr olup
toplam pasiflerin %53’Unu olusturmaktadir. 2017 itibariyle mevduatlarin dagihimi TL
(%56) ve Yabanci Para (%44) olarak gerceklesmistir.

Artan dis ticaret ve déviz finansmana bagl olarak déviz mevduatlar daha fazla artarak
(yillik bilesik biyime orani: %22) 756 milyon TL'ye ulasmistir.

Mevduatlara paralel olarak sektorin bilancosu daha fazla doviz cinsinde varlik ve
yukimltltk tasimaktadir. Sektérin aktiflerinin %39'u ve pasiflerinin %47’si doviz
cinsindedir. Doviz varlik ve yukimllikler kismen dengelenmektedir. Dolayisiyla sektorel
yabanci para pozisyonu distk olarak gerceklesmektedir. (Yabanci Para Pozisyonu: 2,2

milyar TL)
Bankacilk Sektorii
Milyar TL 2015 2016 2017 Déviz (%)
Aktifler 2.357 2.731 3.258 %39
Krediler 1.485 1.734 2.098 %35
Mevduatlar 1.245 1.454 1.711 %44
Ozkaynaklar 262 300 359 -
istirakler ve Bagh Ortakliklar 33 40 53 %38
Menkul Kiymetler 329 351 401 %30
Yabanci Para Pozisyonu 3,9 -4,4 2,2 =

Bankacilik Sekt6rii Mevduatlar (Milyon TL)

Yillik bilesik L
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Tematik Raporlar - IV

1000 Biiytik Sanayi Kurulusu’nun Kur Farki Analizi

ISO Birinci 500 Biiytk Sanayi Kuruluslarinin déviz mevduatlar 2016 yili itibariyle 11
milyar dolar olup déviz varliklardaki pay1 %31 olarak gerceklesmistir.

Doviz mevduatlarin sektérel dagilimi Ana Metal Sanayi (%26), Motorlu Kara Tasitl,
Treyler ve Yari Treyler imalati (%12), Kok Kémirii ve Rafine Edilmis Petrol Urtinleri
imalati (%11), Kimyasallarin ve Kimyasal Urtinlerin imalati (%10), Madencilik ve Tas
Ocakciligr (%6), Tekstil Uriinlerinin imalati (%5), ve Diger Ulasim Araclarinin imalati
(%5)dir.

ISO Birinci 500 Doviz Mevduatlar (Milyon Dolar)

11.030

2015 2016

Emm= DGviz Mevduatlar  —— Daoviz Varliklar (%)

ISO Ikinci 500 firmalarinin déviz mevduatlar 1,1 milyar dolar olup déviz varliklar
icerisindeki payl %27 dir (Yillik artis orani: %12).

Déviz mevduatlarin sektérel dagilimi Tekstil Urtinlerinin imalati (%19), Gida Uriinlerinin
imalati (%9), Ana Metal Sanayi (%9), Baska Yerde Siniflandiriimamis Makine ve Ekipman
imalati (%9), Madencilik ve Tas Ocakciligl (%6), Elektrik, Gaz, Buhar ve Havalandirma
Sistemi Uretim ve Dagitimi (%6)dir.

iSO ikinci 500 Déviz Mevduatlar (Milyon Dolar)

1.140
1.016

%30,6

2015 2016

= DGviz Mevduatlar — D0&viz Varliklar (%)

Kaynak: Besfin Analizi, BDDK, TCMB, istanbul Sanayi Odas|
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