'Y Sanayi Uretimi (Nisan 2024) 10 Haziran 2024

Makro: Képri gin etkileri sanayi tretimini olumsuz etkiledi

Sanayi Uretim Endeksi (SUE), nisanda aylik %4,9 gerilerken, yillik bazda da %3,4 daraldi. Nisanda sanayi
Uretimini, i) gecen yilin nisan ayina kiyasla 1 giin az calisiimasi ii) tarihsel olarak yiiksek oynakliga sahip
sektorlerdeki sert dustsleriii) Ramazan Bayrami (10-12 Nisan) ve 23 Nisan Bayrami tatillerinin hafta sonu ile
birlestiriimesiyle olusan képrii giinleri olumsuz etkiledi. ilk etki yillik sanayi tiretimini 3 puan sinirlarken, ikinci
ve liclincii etkinin aylik degisime toplam etkisini 4-4,5 puan araliginda tahmin ediyoruz. Dolayisiyla, SUE ana
egilimindeki ayhk disiisii %0,5-%1,0 araliginda tahmin ediyoruz. Bu deger PMI, iYA gibi imalat sanayiine
yonelik verilerin ima ettigi yavaslamayla daha uyumlu bir resim ortaya koyuyor. Mayis ayinda ana egilimdeki
ilimli zayiflamanin siirmesini bekliyoruz. Ancak, képri glinii kaynakli teknik toparlanma nedeniyle aylik bazda
artis gdrmemiz gok yiiksek bir olasilik. Oniimiizdeki ay nisan ve mayis aylarnini birlikte degerlendirmek sanayi
Gretiminin seyri ve ana egilimdeki yavaslamanin sektérel kompozisyonunu anlayabilmek agisindan daha
faydali bir yaklagsim olacak.

SUE nisan ayinda yillik bazda %3,4, mevsimsellikten arindirilmis olarak aylik bazda ise %4,9 daraldi
(Grafik 1 ve 2). Gegen yilin nisan ayina gore calisilan giin sayisinin 1 gin az olmasinin getirdigi takvim
etkisi harig bakildiginda yillik disiis %0,7 ile daha sinirh oldu (Grafik 1). Aylik bazdaki kuvvetli diistisiin
etkisiyle nisan ayi Gretimi ilk ceyrekteki ortalama iretim seviyesinin de %4,2 altina inmis oldu (Grafik 3
ve 4).
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Grafik 3. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 4. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,

2021=100) ceyreklik % degisim)
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Nisan ayinda Ramazan Bayrami tatilinin 9 gline uzatilmasi ve aylik duslisiin oncli gbstergelerin ima
ettiginden daha kuvvetli olarak sektorlerin geneline yayilmis olmasi (Grafik 5-8), kdprii giinii olarak
adlandirilan ve hafta icine denk gelen resmi tatillerin hafta sonuyla birlestiriimesiyle olusan ilave
¢alisma glinl kayiplarinin etkili oldugu sinyalini veriyor.
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Képri ginlerinin, mevsim ve takvim etkilerinden arindirma igin kullanilan standart yontemler
tarafindan takvim etkisi olarak degerlendiriimemesi, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
serilerin kopri glinli olan aylar ve onu takip eden ilk ayda oynak bir seyir izlemesine neden oluyor. Bu
nedenle, ana egilime dair degerlendirme yapabilmek icin kopri glinii etkilerine bagl olusan teknik
dalgalanmalarin da dislanmasi gerekiyor.

Grafik 5. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 6. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2021=100) 2021=100)

150 120

140 @ Ara Mali 115 @ Dayanikli Tlketim Mali

Sermaye Mali Dayaniksiz Tuketim Mal
130 110 r\/\
120
105
110
v 100
00 APV N ~—~
95

90

80 I T T T T T T T T T T T T 90 IF‘ I‘_| IF‘ T T T T T T T T T T
N YNNI IIITIIINR NRAE YNNI TRIS
I 5833588 5¢ 8 & 538353835383

Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

Grafik 7. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 8. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,

2021=100) 2021=100)
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Bu yiIl Ramazan Bayrami 10 Nisan Carsamba ve 12 Nisan Cuma glinleri arasindaydi. Standart ¢alisma
glnl taniminda hafta ici glinler ve Cumartesi glini ¢calisma gtini kabul ediliyor. Bu bilgiler 1s1ginda 8
Nisan Pazartesi, 9 Nisan Sali 6gleden 6nce ve 13 Nisan Cumartesi kopri glinii olarak tanimlanabilir.
Bunlarin haricinde 23 Nisan Ulusal Egemenlik ve Cocuk Bayrami da Sali glinline denk geldiginden 22
Nisan Pazartesi giinii de képrii giinii olarak degerlendirilebilir. Ozetle potansiyel olarak 3,5 giinliik
¢alisma glint stresi kopri gind olarak tanimlanabilir.

1 koprii giiniiniin sanayi iiretimini yaklagik 0,8 puan azalttigi tahmin ediliyor.’ Buradan hareketle,
nisan ayinda SUE izerinde képrii giinii kaynakli 2,8 puanlik etki olmasi muhtemel. Ancak, tatil
déneminin yaz aylarina denk gelmemesi ve hem bayramda hem de 23 Nisanda tatili uzatma egiliminin
dustk olacagl dislincesiyle efektif kdprid ginlinl 2,5-3 gin gibi disinmek daha saglikh bir varsayim
olacaktir. Bu cercevede nisan ayinda kopri giinii kaynakh etkiyi 2,0-2,5 puan araliginda tahmin
ediyoruz. Dolayisiyla, kopri glinli hari¢ aylik diistisi %4,9 yerine %2,5-3,0 araliginda distnebiliriz.

Ana egilimiyorumlarken dislamamiz gereken bir diger 6nemli unsur, birgcok ayda oldugu gibiaylik bazda
cok yiiksek oynakliga sahip, diger ulasim araclari imalati, bilgisayarlarin, elektronik ve optik Grinleri

1 Bkz. TCMB Enflasyon Raporu 2019-1V, Kutu 4.1.,iktisadi Faaliyet Uzerinde Képrii Gini Etkileri.
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imalati vb. sektorlerdeki hareketler. Nisan ayinda aylik bazda s6z konusu sektorler sirasiyla %21,3 ve
%29,7 diistii ve SUE aylik degisimine yaklasik 2,0 puan negatif katki yapti.

Ozetle, kdprii giinii etkilerini ve yiiksek oynakliga sahip sektdrleri disladigimizda SUE ana egilimindeki
ayhk diistisi %0,5-%1,0 araliginda tahmin ediyoruz. Bu deger PMI, iYA gibi imalat sanayiine yonelik
verilerin ima ettigi yavaslamayla daha uyumlu bir resim ortaya koyuyor. Mayis ayinda ana egilimdeki
ihmli zayiflamanin siirmesini bekliyoruz. Ancak, kdpri glini kaynakli teknik toparlanma nedeniyle ayhk
bazda artis gormemiz ¢ok yliksek bir olasilik.

Koépri glinli etkileri nisan ayindaki hareketleri tek basina yorumlamayi zorlastirdigl icin bu aya 6zgi
olarak sektdérel detaya yer vermeyecegiz. Onimiizdeki ay nisan ve mayis aylarini birlikte
degerlendirmek sanayi lretiminin seyri ve ana egilimdeki yavaslamanin sektdrel kompozisyonunu
anlayabilmek agisindan daha faydali bir yaklasim olacak.
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Tablo 1. Sanayi Uretim Endeksi (Yillik Yiizde Degisim)

Oca.24 $Sub.24 Mar.24 Nis.24 2023-C3 2023-C4 2024-C1 2024-C2*

Toplam Sanayi 1,7 15,0 0,9 -3,4 8,5 2,2 5,4 -3,4
Madencilik ve Tagsocakgiligi 6,0 15,2 8,2 10,4 8,8 51 9,5 10,4
Kémdr ve Linyit Cikartilmasi 5,2 19,1 11,0 20,7 -27,2 -27,5 11,0 20,7
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi -16,1 -4,3 32,2 25,8 12,9 10,3 3,9 25,8
Metal Cevherleri Madenciligi 20,1 17,2 1,6 114 33,9 26,5 12,6 11,4
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi -7,6 17,4 5,8 -0,5 -6,0 -6,2 4,1 -0,5
imalat Sanayi 1,1 15,7 0,1 -4,5 8,4 2,4 51 -4,5
Gida Uriinleri imalati 11,1 17,5 3,3 58 1,3 9,9 10,3 58
iceceklerin imalati 18,3 24,1 9,6 11,3 7,5 -6,3 16,6 11,3
Tatiin Uriinleri imalati 16,6 35,9 11,6 -3,9 25,2 8,0 20,4 -3,9
Tekstil Urtinleri imalati -4,7 14,9 -3,6 -7,7 -2,5 -5,4 1,3 -7,7
Giyim Esyalari imalati -13,4 -8,8 -14,2  -20,5 -4,2 -13,1 -12,3 -20,5
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati -206 -104 -20,2 -20,2 1,2 -15,5 -17,4 -20,2
Agac ve Mantar Uriinleri imalati -2,5 12,1 -6,1  -13,8 8,0 7,3 0,3 -13,8
Kagit ve Kagit Urinleri imalat 2,7 13,8 3,8 5,0 3,3 -0,7 6,5 5,0
Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi -9,5 1,2 -116  -166  -16,6 -17,3 -71 -16,6
Kok K&miirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. 6,4 25,8 8,9 12,2 -1,3 7,8 12,8 12,2
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 0,7 17,4 1,3 -0,5 -4,8 -1,2 58 -0,5
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati -3,5 8,6 -1,8 1,8 22,9 3,8 1,1 1,8
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati -2,0 9,1 -2,8 -7,5 8,4 0,4 1,1 -7,5
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. -7,3 19,9 35 -2,4 3,6 -0,8 4,3 -2,4
Ana Metal Sanayii 7,4 22,1 4.8 53 4,1 8,3 10,7 53
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalat 1,2 13,0 -32 -119 17,9 59 31 -11,9
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -115  -19,6 30,3 4,4 47,6 8,8 0,9 4,4
Elektrikli Teghizat imalati 4,1 14,1 3,5 -1,1 12,5 5,5 7,0 -1,1
Makine ve Ekipman imalati -54 0,3 -72  -120 129 4,0 -4,3 -12,0
Motorlu Kara Tasiti imalat 6,9 24,6 -2,1 -9,8 15,2 8,6 8,8 -9,8
Diger Ulasim Araglarinin imalati 32,0 113,6 6,3 -13,2 88,4 -1,3 39,6 -13,2
Mobilya imalati -4,1 8,5 -7,6 -13,2 1,4 -11,2 -1,7 -13,2
Diger imalatlar 6,0 14,2 -4.4 -12,7 5,8 6,0 44 -12,7
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 9,4 29,5 11,3 16,2 351 23,1 16,4 16,2
Elektrik, Gaz, Buhar 8,4 9,1 51 1,6 53 2,9 7,5 1,6
Toplam Sanayi 1,7 15,0 0,9 -3,4 8,5 2,2 54 -3,4
Ara Mali 0,0 15,5 15 -1,9 6,6 3,3 51 -1,9
Dayanikli Tiiketim Mali 51 16,6 14 -1,0 10,5 -1,3 7,1 -1,0
Dayaniksiz Tuketim Mah 0,5 7,9 -5,5 -6,4 04 0,4 0,6 -6,4
Enerji 7,1 12,5 7,8 6,7 1,7 2,3 9,0 6,7
Sermaye Mali 4,8 23,7 2,3 -8,5 26,5 6,0 9,5 -8,5
Disik Teknoloji 0,3 10,6 -3,6 -5,8 -0,3 -0,9 19 -5,8
Orta-Duisuk Teknoloji 0,9 17,9 1,7 -0,7 10,3 6,1 6,2 -0,7
Orta-Yuksek Teknoloji 3,8 15,6 -2,1 -7,5 14,5 2,4 5,1 -7,5
Yiksek Teknoloji -2,1 37,3 23,3 -2,8 42,5 8,7 20,7 -2,8

* Nisan ay verisidir.
Kaynak: TUIK
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Tablo 2. Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)

Aylik Yiizde Degisim Ceyreklik Yuzde Degisim
Oca.24 Sub.24 Mar.24 Nis.24 2023-C3 2023-C4 2024-C1 2024-C2*
Toplam Sanayi 0,1 2,7 -0,1 -4,9 0,3 -0,9 3,3 -4,2
Madencilik ve Tagsocakgiligi 4,3 -3,4 3,5 -1,3 9,2 1,5 0,4 -0,2
Kémdar ve Linyit Cikartilmasi 11,1 -11,4 2,5 7,3 5,5 6,6 8,5 4,6
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 7,9 0,0 32,6 -1,8 7,2 -0,6 -2,3 17,5
Metal Cevherleri Madenciligi -2,1 -5,3 -2,2 4,0 14,2 2,0 -6,8 0,6
Diger Madencilik ve Tasocakgilig 6,0 3,5 2,6 -12,4 3,8 -0,6 79 -9,9
imalat Sanayi -0,5 3,2 -0,2 -5,3 -0,5 -0,8 3,5 -4,4
Gida Uriinleri imalat 4,7 2,1 -4,9 -0,9 2,0 0,5 6,9 -3,5
iceceklerin imalat 11,4 2,5 -5,5 2,3 1,1 3,1 10,7 -0,7
Tattin Uriinleri imalati -3,2 7,2 -0,4 -5,7 4,0 -3,0 1,1 -3,8
Tekstil Urtinleri imalati 0,1 0,7 1,6 -1,6 -2,6 -3,5 2,6 -0,3
Giyim Esyalari imalati -0,5 -1,7 4,2 -6,9 -10,4 -5,9 2,9 -4,9
Deri ve ilgili Uriinlerin imalat -5,2 -1,8 2,8 -3,9 -7,0 -5,3 -2,2 -2,7
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 1,2 1,7 -1,5 -9,2 -1,1 -0,8 3,4 -9,6
Kagrt ve Kagit Uriinleri imalati 2,1 2,9 -1,1 0,4 4,9 -3,6 3,9 0,6
Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltiimasi -1,1 4,5 4,0 -3,2 -7,7 -5,9 3,9 0,8
Kok K&miirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. -1,9 0,7 -2,4 0,6 45 8,1 -3,0 -0,8
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 2,3 1,3 -0,1 -2,9 22,2 2,9 3,9 -2,6
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati -11,1 5,4 4,6 -4,3 14,5 -9,3 -0,6 0,3
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalat 1,5 -0,1 -1,0 -3,9 -1,0 22,2 4,1 -4,5
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. 2,8 3,6 -2,3 -5,7 0,9 -1,5 4,7 -6,1
Ana Metal Sanayii 3,6 -3,7 0,2 -1,8 0,1 3,7 3,1 -2,9
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati -2,8 1,3 1,9 -4,8 -2,5 -3,5 2,1 -3,2
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -21,8 -1,8 50,9 -29,7 7,9 -2,1 0,4 -9,8
Elektrikli Teghizat imalati -3,6 2,6 0,5 -5,7 -0,4 1,7 3,4 -4,6
Makine ve Ekipman imalati -7,7 -1,6 2,5 -5,1 -0,1 -0,4 -4,6 -4,1
Motorlu Kara Tasiti imalat 3,4 59 -4,4 -6,4 -2,7 1,3 2,7 -7,5
Diger Ulasim Araglarinin imalati -1,0 43,3 -15,0 -21,3 1,0 -7,1 19,6 -21,3
Mobilya imalati 3,2 1,9 -1,1 -4,5 -7,7 -3,7 5,6 -4,6
Diger imalatlar -2,5 -2,7 1,8 -6,8 -3,0 43 -1,8 -6,6
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi -2,7 9,1 -0,7 2,1 7,8 3,6 0,2 45
Elektrik, Gaz, Buhar 4,6 0,3 -1,6 -2,7 3,9 -3,1 4,0 -3,6
Toplam Sanayi 0,1 2,7 -0,1 -4,9 0,3 -0,9 3,3 -4,2
Ara Mali 0,0 1,1 -0,1 -4,0 1,2 -0,5 2,7 -3,7
Dayanikli Tiketim Mali 1,8 1,3 -0,3 -1,6 -1,3 -1,3 2,9 -1,4
Dayaniksiz Tiketim Mali 1,6 1,1 -0,9 -2,8 -1,5 -3,0 4,6 -3,0
Eneriji 41 -0,8 0,2 -0,9 4,3 0,2 2,4 -1,1
Sermaye Mali -3,4 9,7 0,5 -11,4 -1,5 -0,2 4,3 -8,4
Disik Teknoloji 2,1 1,2 -1,2 -2,6 -2,0 -2,1 4,4 -3,0
Orta-Disuk Teknoloji 0,0 1,5 -0,8 -2,6 0,8 0,5 2,0 -2,6
Orta-Yuksek Teknoloji 0,9 0,8 -2,9 -2,8 0,0 -0,6 1,6 -4,4
Yuksek Teknoloji -220 388 16,1 -33,8 0,7 -0,7 12,5 -19,9

* Nisan ay verisidir.
Kaynak: TUIK
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YASAL UYARI: Burapor ve yorumlardakiyazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilenilk kaynaklardaniyi 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 Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir 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 hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirnm
AS’'nin herhangi bir taahhiduni icermediginden, bu bilgilere istinaden her turli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her turli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatinim A.S ve galisanlar sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir 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
“yatirim danismanhigl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirnnm danismanhgi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhigi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sozlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirnm danismanligl s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu goérisler, genel yatinm danismanhg faaliyeti kapsaminda genel olarak dizenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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