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Makro: Sanayi tiretiminde bayram etkisiyle daralma

Nisanayinda SUE, dncii gbstergelerin isaret ettigi toparlanma egiliminin aksine aylik bazda %0,9 darald. Yillik
bazda daralma ise ramazanbayraminin mayistan nisana kaymasinin neden oldugu takvim etkisiyle %9,8 oldu.
Takvim etkisinden arindinldiginda yillik daralma %1,2 ile daha disiik. Daralmanin 6ncligdstergelerdeki seyrin
aksine anasektorler geneline yayilmasi bayram aylarinda gérmeye alisik oldugumuz koprii giinii etkilerinin
SUE’de rol oynadigini diisiindiirtiiyor. Haftaicine denk gelen resmi tatillerin hafta sonuyla birlestirilmesiyle
olusan ilave ¢calisma giinii kayiplarindan kaynaklanan bu etkinin nisan ayinda SUE’yi yaklasik 1,5 puan
tahmin ediyoruz. Dolayisiyla bu etki dislandiginda ana egilimdeki toparlanmanin ilimh sekilde strdigu
goriiltyor. ikinci ceyrege iliskin ciro, perakende hacim, vb. veriler heniiz agiklanmadigindan tahmin
modellerimiz ikinci ¢eyrege iliskin simdilik daha sinirli bilgi veriyor. Bununla birlikte, son dénem egilimlerin
korundugu bir senaryoda ikinci ceyrekte i¢ talep kaynakli yillik %6 civarinda bir blyiime gergeklesecegini
tahmin ediyoruz.

SUE mayis ayinda yillik %9,8, mevsimsellikten arindirilmis olarak aylik bazda ise %0,9 daraldi (Grafik
1 ve 2). Yillik bazdakibu keskin dislste calisilan is glind sayisinin Ramazan Bayraminin mayis ayindan
nisan ayina kaymasi nedeniyle gecenseneye gore 2,5 giin daha az olmasi rol oynadi. S6z konusu takvim
etkisinden arindirildiginda yillik daralma %1,2 ile daha disik oranda gergeklesti (Grafik 1). Nisan
ayindaki aylik daralmaya ragmen, nisan ayi seviyesi ilk geyrek ortalamasinin %0, 8 lizerinde ve ¢eyreklik
bazda hizlanmaya isaret ediyor (Grafik 3 ve 4).
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Mevsimsellikten arindirlmis olarak SUE’de azalisin ana sanayi gruplarina gore enerji hari¢ genele
yayildigi ve en yiiksek oranda dayanikl tiiketim mallarinda gerceklestigi goriiliiyor (Grafik 5-8 ve
Tablo 1). PMI, kapasite kullanim orani, dis ticaret vb. oncii gbstergeler deprem sonrasinda imalat sanayi
faaliyetinde toparlanmanin nisan ayinda da siirdiigline isaret etmisti. Ancak, gerceklesmenin sektorler
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geneline yayilan sekilde ters yonde olmasi tiim sektorleri etkileyen baska bir faktoriin varligina isaret
ediyor. Bu durumun, kopri giinii olarak adlandirilan ve hafta icine denk gelen resmi tatillerin hafta
sonuyla birlestirilmesiyle olusan ilave c¢alisma gini kayiplarindan kaynaklanmis olabilecegini
dislindyoruz. Kopri ginlerinin, mevsim ve takvim etkilerinden arindirma igin kullanilan standart
yontemler tarafindan takvim etkisi olarak degerlendiriimemesi, mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis serilerin képri glini olan aylar ve onu takip eden ilk ayda oynak bir seyir izlemesine neden
oluyor. Bu nedenle, ana egilime dair degerlendirme yapabilmek icin kbpri glinii etkilerine bagl olusan
teknik dalgalanmalarinda dislanmasi gerekiyor.

Teorik olarak 17-20 Nisan arasindaki 3,5 ginlik c¢alsma glnl siresi kopri glnd olarak
degerlendirilebilir. 1 kdprii giinliniin sanayi liretimini yaklasik 0,8 puan azalttigi tahmin ediliyor.?
Buradan hareketle, nisan ayinda SUE iizerinde képrii giinii kaynakl 2,8 puanlik etki olmasi muhtemel.
Ancak, gerektatil doneminin yaz aylarina denk gelmemesi hem de izin alinmasi gereken siirenin uzun
olmasi nedeniyle bu etkinin daha distik gerceklestigini disiiniiyoruz. Bu ¢cercevede nisan ayinda képrii
giinii kaynakh etkiyi yaklasik 1,5 puan tahmin ediyoruz. Bir baska deyisle, SUE ana egiliminin nisan
ayinda aylik bazda ihmh arttigini diisiinliyoruz. Gerek 6ncti gostergelerintoparlanmanin devam ettigine
isaret etmesi, gerekse koprii giinii kaynakli teknik toparlanma nedeniyle mayis ayinda SUE’de nisan
ayindaki duststu de telafi edecek sekilde bir aylk artis bekliyoruz. Ham verideki yillik artis orani ise
takvim etkilerinin bu sefer lehte calisacak olmasiyla yiiksek cikacak.

Grafik 5. SUE (mevsimsellikten arindirilmis, Grafik 6. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
$ $
2015=100) 2015=100)
210 180
e Ara Mall Sermaye Mali
120 160
170
140
150 A A
130 T A~ 120
110
90 100 == Dayanikli Tlketim Mali
70 1 80 Dayaniksiz Tiketim Mali
50 r T T T T T T T T T T T T 60 f T T T T T T T T T T T T
S8 333388 IFIY S 8IIFIINISNANITA
g5es53583852338 $S8S3538S555388=53
Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK
Grafik 7. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 8. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
$ $
2015=100) 2015=100)
200 160 =
L5 Ara Mali Sermaye Mali e Dayanikli Tiketim Mali
140 Dayaniksiz Tuketim Mali
160
140 120
120
100
100 \—/\
80 80
1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4L1|Zj 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1|2|3|4 1Izj
2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 P02 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 02
*Nisan itibariyla Kaynak: TUIK
Kaynak: TUIK

Kopru glind etkileri nisan ayindaki hareketleri tek basina yorumlamayi zorlastirdigi icin bu aya 6zgii
olarak sektérel detaya yer vermeyecegiz. Oniimizdeki ay nisan ve mayis aylarini birlikte

1 Bkz. TCMB Enflasyon Raporu 2019-1V, Kutu 4.1.,iktisadi Faaliyet Uzerinde Képrii Giinii Etkileri.
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degerlendirmek sanayi tretimindeki toparlanmanin seyri ve sektérel kompozisyonunu anlayabilmek
acisindan daha faydal bir yaklasim olacak.

Oncii gostergeler, sanayiiiretiminde mayista toparlanmayaisaret ediyor.

e PMlI endeksi mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) olarak mayista 51,5 ile yatay seyrederken, son
bes aydir genisleme bolgesinde.

e Kapasite kullanim orani (KKO, m.a.) mayista 0,7 puan artisla %76,3’e yiikselirken, tarihsel
ortalamalarina da geri dondu.

e Reelkesim glven endeksi, mayista 105,1 ile yatay seyretti.

e Ticaret Bakanhgl’'nin mayis ayina iliskin gecici verilerine gore ihracat artmaya devam ediyor.
Ayrica diin agiklanan ihracat iklim Endeksine gére ihracat pazarlarinda ekonomik aktivitede
iyilesme siirliyor; bu durum dis talebin sanayi Uretimini desteklemeye devam edecegine isaret
ediyor.

e Elektrik tiketimi de (m.a.) mayista artis gosterdi.

e Kopri giini kaynakli teknik toparlanma aylik bazdakiartisin yiiksek olmasini saglayabilir.

ikinci ceyrege iliskin ciro, perakende hacim, vb. veriler heniiz aciklanmadigindan tahmin modellerimiz
ikinci ceyrege iliskin simdilik daha sinirlh bilgi veriyor. Bununla birlikte, son dénem egilimlerin
korundugu bir senaryoda ikinci ¢eyrekte i¢ talep kaynaklh yillik %6 civarinda bir biiyliime
gercekleseceginitahmin ediyoruz.
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Tablo 1. Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)

Aylik Yiizde Degisim Ceyreklik Yiizde Degisim
Oca.23 $Sub.23 Mar.23 Nis.23 2022-G3 2022-G4 2023-C1 2023-G2*

Toplam Sanayi 1,9 -5,9 5,8 -0,9 -4,6 1,9 0,4 0,8
Madencilik ve Tasocakgiligi 3,9 -10,6 3,1 -0,9 9,0 3,5 -2,7 -2,7
Koémir ve Linyit Cikartiimasi -23,2 22,1 0,7 3,9 -11,8 4,2 -31,9 -4,6
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 3,9 -6,9 4,0 0,7 3,4 1,4 1,7 0,9
Metal Cevherleri Madenciligi 12,6 -6,5 2,5 0,7 -12,0 7,1 6,2 0,1
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi 5,3 -14,2 4,6 -7,0 -6,1 -2,0 -2,6 9,1
imalat Sanayi 2,2 -6,5 6,6 -1,0 -4,6 2,4 0,7 0,9
Gida Uriinleri imalati 3,9 -5,4 0,6 0,8 2,2 1,0 1,2 2,3
iceceklerin imalat 12,1 0,0 1,4 1,9 -12,9 7,8 -6,0 2,9
Tatin Urdnleriimalati -3,5 0,7 5,0 10,9 2,1 5,7 -4,8 14,9
Tekstil Uriinleri imalati 0,2 -11,3 11,3 1,9 9,7 -4,2 3,1 4,9
Giyim Esyalariimalati 5,4 -4,2 4,8 -2,6 -1,4 0,1 4,5 -1,0
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati 0,3 -10,4 8,1 -4,0 2,4 10,4 0,3 -2,6
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 12,2 -7,9 9,7 5,2 -6,3 -3,3 13,2 -1,9
Kagit ve Kagit Uriinleriimalati -0,2 -1,5 2,0 1,7 5,8 -3,6 4,8 -0,9
Kayitli Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi -4,5 0,7 8,7 3,6 -2,3 -5,6 -7,0 9,2
Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalati 2,7 -12,7 8,8 -1,9 9,0 0,7 7,1 -1,0
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 3,4 9,1 7,1 -0,5 -3,4 -4,3 1,1 0,8
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati -6,8 1,3 2,0 -3,9 -7,6 -0,4 3,1 22,2
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati 7,0 -6,5 2,7 -1,5 -4,6 1,9 4,5 2,1
Diger Metalik Olm. Mineral Uriinlerin imalat 7,8 -12,7 5,0 -4,2 -4,2 -1,6 1,4 5,6
Ana Metal Sanayii 8,5 -13,7 9,3 -1,4 -10,9 -2,9 1,3 -0,6
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 3,4 5,9 8,2 5,1 -2,0 4,3 4,3 8,5
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. imalati 2,1 7,1 -8,5 -8,5 -12,0 25,9 -3,3 -11,9
Elektrikli Techizat imalati 5,7 -0,7 1,2 -3,0 -3,9 6,3 4,5 -2,5
Makine ve Ekipman imalati 3,6 5,1 2,3 0,7 0,5 5,2 2,9 0,5
Motorlu Kara Tasiti imalati 2,0 -4,0 9,7 -1,3 1,4 2,6 4,3 3,5
Diger Ulasim Araclarinin imalat -23,7 -1,2 51,4 -4,6 -16,4 41,4 -4,0 22,8
Mobilya imalati -2,2 -4,5 6,7 -2,4 -2,8 7,4 -0,8 0,3
Digerimalatlar -2,9 -6,5 12,0 -1,4 3,0 3,8 1,0 3,9
Makine ve Ekipmanlarin Kur. ve Onarimi 5,7 -1,4 1,9 0,8 0,8 10,1 5,8 1,6
Elektrik, Gaz, Buhar 1,3 1,2 1,2 0,5 -2,3 -4,9 1,5 1,7
Toplam Sanayi 1,9 -5,9 5,8 -0,9 -4,6 1,9 0,4 0,8
Ara Mali 5,0 9,1 5,5 -0,6 -6,5 -0,6 0,7 -0,3
Dayanikli Tuketim Mali 0,2 -3,3 8,1 -4,5 -2,6 6,5 0,9 -0,7
Dayaniksiz Tuketim Mali 1,7 -5,1 4,7 -1,5 -2,6 0,2 0,6 -0,2
Enerji -0,2 -2,3 2,3 0,3 -3,3 -3,6 -1,7 1,0
Sermaye Mali -0,5 -2,6 10,1 -0,7 -4,0 12,0 2,7 4,9
Dusuk Teknoloji 1,4 -6,4 5,7 -1,0 -4,2 -0,2 -0,4 0,4
Orta-Dustik Teknoloji 5,7 9,2 6,2 -0,8 -5,2 1,1 2,3 -0,1
Orta-Yuksek Teknoloji 3,0 -5,6 5,9 2,0 -3,4 4,7 1,8 4,0
Yuksek Teknoloji -13,5 6,7 18,6 -15,5 9,3 20,7 -3,2 -3,7

* Nisan ayi verisidir.
Kaynak: TUIK
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YASALUYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil
her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan,
yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve calisanlar sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatinm AS her an, hichir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatinm
AS’nin herhangi bir taahhidunt icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varlacak
sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turll riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tirli maddive manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatinm A.S ve calisanlar sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“vatinm danismanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanligi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesive bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatinm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak duzenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada

yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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