'Y Sanayi Uretimi (Mart 2024)

10 Mayis 2024

Makro: Sanayi tretimi ilk ceyrekte glicli seyretti

Sanayi Uretim Endeksi (SUE), mart ayinda aylik bazda %0,3 gerilerken, ilk ceyrekte ceyreklik bazdaki arts
%3,5 ile kuwvetli gerceklesti. Boylelikle, 2023 yiliikinci yarisindaki daralma ilk geyrekte fazlasiyla tel afi edilmis
oldu. Martayindaki aylikdaralma biiyik 6lctide subat ayindaki gligliiartisin diizeltmesi gibi gériinlrken, ana
egilimde de yavaslama sinyalleri mevcut. Oncii gbstergeler sanayi iiretiminde nisan ayinda zayiflamanin
belirginlesebilecegine isaret ediyor. Anket gostergelerine gore beklenen bu zayiflamada, i¢ talepteki
yavaslamanin daha etkili oldugu belirtilirken, i¢ talebin simdilik seviye olarak gliciinii korumasi bu
yavaslamanin sert bir sekilde gerceklesmesini engelliyor. Diger taraftan, dis talep kosullarindaki kismi
toparlanmaya karsin, bu toparlanmanin yakin zamanda i¢ talepte beklenen yavaslamanin etkilerini
dengeleyecek glicte olmasi zor. Son olarak, 6zellikle deprem bolgesindeki insa faaliyeti nedeniyle ara mali
sektorleri 6nimuizdeki donemde bir miktar olumlu ayrnisabilir. Dayanikli tiiketim basta olmak lizere tiiketim
mallariise biytk ihtimalle zayiflamanin ana siirikleyicisi olacak.

SUE, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.) olarak subat ayindaki kuvvetli artisin (%2,8)
ardindan martta aylik bazda %0,3 azaldi (Grafik 2). Yillik artis oraninda ise subatta oldugu gibi takvim
etkileri belirgin rol oynadi. Ham veride artis %0,6 ile sinirli gériinse de, gegen yilin mart ayina goére
¢ahigilan glin sayisinin 1 giin az olmasinin getirdigi takvim etkisi hari¢ bakildiginda yillik artis %4,3 oldu
(Grafik 1).

ilk ceyrekte ise SUE 2023 yili son geyregine gore %3,5 artis kaydetti ve 2023 yili ikinci yarisindaki
birikimli azalsi telafi ederek gigli bir seyir izledi (Grafik 3 ve 4). Yillik bazda ise Uretim artisi %5,3
(takvim etkisinden arindirilmis %5,4) ile yiiksek bir deger aldi. Bu deger, ilk ¢eyrek milli gelir
blylimesinin bu civarlarda olabilecegine dair model tahminlerimizi destekler nitelikte.

Grafik 1. SUE (yillik % degisim) Grafik 2. SUE (mevsimsellikten arindiriimis)
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Grafik 3. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 4. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,

2021=100) ceyreklik % degisim)
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Gegen ayki notumuzda subat ayindaki artista sermaye mallarin roliine dikkat ¢ekmis, ana egilimin
sermaye mallarindaki oynak kalemleri disladigimizda manset kadar kuvvetli olmadigini ve onci
gostergelerle daha uyumlu oldugunu belirtmistik (Makro: Sanayi Uretimi ana egiliminde 6nci
gostergelerle uyumlu artis). Bu nedenle de mart ayinda SUE aylik degisiminin eksi deger almasini

ihtimal dahilinde goérmdistik. Bu anlamda, mart ayindaki daralmayi sirpriz veya olumsuz olarak
okumuyoruz.

Mart ayinda, imalat sanayiindeki aylik daralma %0,3 olarak gergeklesti. Sermaye mallari disindaki
gruplarin hepsinin Uretimi aylik bazda daraldi (Grafik 5 ve 6). En yiksek disiis dayaniksiz mallarda
kaydedilirken, ara mallarindaki daralma %0, 1 ile ¢ok sinirli oldu. Sermaye mallarindaki artis ise %0,5ile
ihmh dizeyde. Bu goriintl, ana egilimde de bir yavaslama olduguna yonelik sinyaller iceriyor.

Grafik 5. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 6. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2021=100) 2021=100)
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Grafik 7. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 8. SUE (mevsimsellikten arindirilmis,

2021=100) 2021=100)
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Sermaye mallarinda gecen ayki aylik %9,8 (m.a.) artista sektorel kaynak, oynakligi en yiksek
sektorlerden olan diger ulagim araglar imalati (%43,4 artis) olmustu. Bu kalemde mart ayinda
bekledigimiz gibi belirgin bir diizeltme hareketi (%15,4 diisiis) gerceklesti ve bu disls imalat sanayi
aylik degisimine -0,9 puan katki yapti. Ancak bu dislsln etkisinin bir diger yliksek oynakliga sahip olan
“bilgisayarlarin, elektronik ve optik Uriinlerin imalati”’ndaki sert artis (%50,9 artis) ile bertaraf
edildigini goriiyoruz. Ana egilim hesabi icin dislamayi tercih edecegimiz bu iki sekt6riin toplamda imalat
sanayi aylk Uretim artisina katkisi 0,4 puan oldu. Bir baska deyisle, bu kalemler dislandiginda sanayi
Uretimi ana egiliminin mansetten daha yiiksek oranda daraldigianlasiliyor. Sermaye mallarini olusturan

diger temel sektorlerden tasit Gretimi aylik bazda %4,2 daralirken, makine-ekipman imalatiaylik %2,6
artti.

Ara mallar Gretimi son (¢ aydaki artis egilimi sonrasinda mart ayinda yataya yakin (aylk %0,1 disds)
seyretti. Buay insaat baglantili sektorlerde son dénemdekinin aksine zayiflama goriyoruz. Subat ayina

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar



https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=9016
https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=9016

'Y Sanayi Uretimi (Mart 2024)

10 Mayis 2024

kiyasla diger metalik olmayan mineral iiriinlerimalati %2,0, kauguk ve plastik triinlerinimalati %0,9,
agac ve mantar Uriinleri imalati %1,3 azaldi. Diger taraftan, fabrikasyon metal Griinleri imalatindaki
%1,7 artisile tekstil sektériniin ara malina dahil alt sektérlerinden dokumadaki%1,2 artis ara mallan
Uretimini destekledi.

Dayanikh tiiketim mallari Uretimi (m.a.), ara mallari gibi aralik-subat déneminde kuvvetli artis
kaydettikten sonra martta aylik %0,4 geriledi. Bu donemde mobilya lretimi %1,3 azalirken, ev aletleri
imalat1%2,0 artti.

Dayaniksiz tiiketim mallari mart ayinda aylik bazda %1,4 ile en sert gerileyen sektor oldu. Bu diistisiin
strtkleyicisinin gida Uretimindeki %5,2 dislis oldugu goriliyor. Ancak gidadaki daralma genele
yayllmis degil. Gegen ayki raporumuzda son 4 ayda gida tretimindeki kuvvetli seyirde seker tiretiminin
roliine dikkat ¢ekmistik. Bu ay da duslste yine seker imalati (%28,4 diisis) rol oynamis goriiniyor.
Diger taraftan, gida sektoriiniin dayaniksiz mallar izerindeki disirici etkisi bir diger biiylik sektor olan
giyimdeki %4,6 artis ile bir miktar sinirlandi. Son donemde birikimli olarak kuvvetli oranda daralan
giyim sektoriindeki bu artisin bir toparlanmanin baslangici olup olmadigini anlamak simdilik miimkdin
degil. Temel eczacilik driinleri imalatindaki %5,7 oranindaki artis da bu grupta one ¢ikan bir diger
gelisme oldu.

Ceyreklik gelismeleri sektérel kirlimda degerlendirdigimizde, SUE’deki %3,5 oranindaki artisin genele
yayildigini gériiyoruz. Dayaniksiz tiiketim mallari gidadaki artisin (%7,6) onciligiinde geyreklik bazda
%5,0artaraken giclii seyreden ana sektor oldu. Sermaye mallarindaki %4,5’lik artista ise diger ulasim
araclari imalatindaki %19,6’lik artis one cikiyor. Daha temel sermaye mali sektorlerinden tasitta
ceyreklik artis %3,0 olurken, makine ve ekipman imalati %4,4 daraldi. Ara mal ve dayanikh tiketim
mallarinin her ikisi de ¢eyreklik bazda %2,8 artis kaydetti. Ara mallariicinde insaat baglantili sektorler
gorece daha gligli bir gériniim ortaya koydu. Dayanikli mallarda ise mobilyadaki artis %5, 6 ile genelin
Uzerinde gergeklesti.
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Tablo 1.Sanayi Uretim Endeksi (Yillik Yiizde Degisim)
Ara.23 Oca.24 $Sub.24 Mar.24 2023-C2 2023-C3 2023-C4 2024-C1

Toplam Sanayi -0,6 1,7 15,0 0,6 -3,4 8,5 2,2 53
Madencilik ve Tagocakgilig -1,8 6,0 15,2 3,3 -14,3 8,8 5,1 7,7
Kémir ve Linyit Cikartiimasi -29,7 5,2 19,1 11,0 -42,7 -27,2 -27,5 11,0
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi -13,6  -16,1 -4,3 -10,8 11,8 12,9 10,3 -10,8
Metal Cevherleri Madenciligi 21,2 20,1 17,2 1,4 2,7 33,9 26,5 12,5
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi -10,9 -7,6 17,4 5,6 -23,4 -6,0 -6,2 4,1
imalat Sanayi 0,3 1,1 15,7 0,0 2,5 8,4 2,4 51
Gida Urtinleri imalati 10,9 11,1 17,5 3,3 7,2 1,3 9,9 10,3
iceceklerin imalati -12,5 18,3 24,1 9,5 -12,5 7,5 -6,3 16,6
Titiin Uriinleri imalati 6,6 16,6 35,9 11,6 15,1 25,2 8,0 20,4
Tekstil Uriinleri imalati -7,8 -4,7 14,9 -4,0 -15,7 2,5 5,4 1,1
Giyim Esyalari imalati -14,0 -13,4 -8,8 -14,0 0,7 -4,2 -13,1 -12,2
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati 19,9 -20,6 -10,4 -20,6 4,5 1,2 -15,5 -17,5
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 3,1 -2,5 12,1 6,1 4,5 8,0 7,3 0,3
Kagit ve Kagit Uriinleri imalat 0,4 2,7 13,8 3,8 -14,2 3,3 -0,7 6,5
Kayitli Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi -17,1 9,5 1,2 -11,9 -15,6 -16,6 -17,3 -7,2
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. 10,8 6,4 25,8 8,9 -15,0 -1,3 7,8 12,8
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 0,0 0,7 17,4 1,3 -11,0 -4,8 -1,2 5,8
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 5,3 3,5 8,6 0,2 -14,3 22,9 3,8 1,6
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati -0,7 -2,0 9,1 2,7 3,3 8,4 0,4 1,1
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. -4,1 -7,3 19,9 3,5 -8,6 3,6 0,8 4,3
Ana Metal Sanayii 7,2 7,4 22,1 4,5 -10,9 4,1 8,3 10,6
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 5,4 1,2 13,0 -3,6 8,9 17,9 5,9 2,9
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. 21,6 -11,5 -19,6 30,2 14,6 47,6 8,8 0,9
Elektrikli Techizat imalati 10,3 4,1 14,1 3,4 3,0 12,5 5,5 7,0
Makine ve Ekipman imalati 1,9 5,4 0,3 7,1 4,5 12,9 4,0 -4,2
Motorlu Kara Tasiti imalati -1,0 6,9 24,6 2,1 11,7 15,2 8,6 8,7
Diger Ulasim Araglarinin imalati -20,5 32,0 113,6 6,3 43,7 88,4 -1,3 39,6
Mobilya imalati -14,7 -4,1 8,5 -7,9 1,4 1,4 -11,2 -1,8
Diger imalatlar 0,4 6,0 14,2 -4,1 5,0 5,8 6,0 4,5
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 14,5 9,4 29,5 10,8 16,7 35,1 23,1 16,2
Elektrik, Gaz, Buhar 3,5 8,4 9,1 5,1 -4,9 5,3 2,9 7,5
Toplam Sanayi -0,6 1,7 15,0 0,6 -3,4 8,5 2,2 5,3
Ara Mali 2,0 0,0 15,5 1,4 -7,8 6,6 3,3 5,1
Dayanikli Tuketim Mali -4,8 5,1 16,6 1,2 3,9 10,5 -1,3 7,1
Dayaniksiz Tuketim Mali -0,6 0,5 7,9 -5,5 -6,6 0,4 0,4 0,6
Enerji 1,1 7,1 12,5 5,6 -8,7 1,7 2,3 8,2
Sermaye Mali -0,1 4,8 23,7 2,3 14,7 26,5 6,0 9,5
Diistik Teknoloji -2,5 0,3 10,6 -3,7 -8,0 -0,3 -0,9 1,9
Orta-Disuk Teknoloji 3,9 0,9 17,9 1,6 -3,3 10,3 6,1 6,2
Orta-Yiksek Teknoloji -3,6 3,8 15,6 2,1 3,8 14,5 2,4 5,1
Yiksek Teknoloji 11,8 -2,1 37,3 23,8 16,5 42,5 8,7 20,9
Kaynak: TUIK
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Tablo 2. Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)

Ayhk Yiuzde Degisim Ceyreklik Yiizde Degisim
Ara.23 Oca.24 Sub.24 Mar.24 2023-C2 2023-C3 2023-C4 2024-C1
Toplam Sanayi 2,9 0,2 2,8 -0,3 2,4 0,7 -0,7 3,5
Madencilik ve Tasocakgilig -1,4 4,2 -3,5 0,2 -1,6 9,5 1,5 -0,9
Kémir ve Linyit Cikartilmasi 10,3 11,0 -11,7 2,5 9,1 5,1 6,7 8,1
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi -28,0 5,8 -0,9 -1,8 2,5 5,8 -2,0 -15,7
Metal Cevherleri Madenciligi 2,3 -2,0 -5,3 -2,4 4,1 14,3 2,1 -6,8
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi 2,5 5,9 3,7 2,7 -8,5 5,5 -0,1 8,2
imalat Sanayi 3,4 -0,4 3,4 -0,3 2,7 -0,1 -0,7 3,7
Gida Uriinleri imalati 3,3 4,9 2,7 5,2 0,9 2,4 0,8 7,6
iceceklerin imalati 2,1 11,4 2,5 5,5 1,7 1,0 3,1 10,7
Tutin Uriinleri imalati 1,2 3,2 7,2 0,4 15,3 4,4 2,7 1,3
Tekstil Uriinleri imalat 3,2 0,1 0,7 1,2 5,0 -2,6 3,4 2,6
Giyim Esyalari imalati 3,8 -0,3 -1,6 4,5 0,1 -10,0 -5,6 3,4
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati 8,7 5,2 -1,8 2,4 3,9 -6,9 5,2 22,2
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 4,3 1,6 1,6 -1,3 22,6 -0,3 -0,5 4,1
Kagit ve Kagit Uriinleri imalat 0,3 2,2 2,9 1,1 0,4 4,8 3,6 3,9
Kayitl Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi 6,3 -1,1 4,5 3,7 4,8 -7,7 -5,9 3,8
Kok K&miirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. 0,3 -1,9 0,7 -2,4 1,9 4,6 8,1 -3,0
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 1,0 2,3 1,3 0,1 1,2 2,1 3,0 4,0
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 8,4 -11,1 5,5 5,7 -0,5 15,0 9,2 -0,1
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati 4,1 1,6 0,0 0,9 0,4 0,7 2,1 4,2
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. 3,2 2,8 3,8 -2,0 -1,8 1,6 -1,0 5,2
Ana Metal Sanayii 2,9 3,7 -3,7 -0,1 2,8 0,2 3,8 3,0
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 6,8 22,7 1,4 1,7 6,5 2,1 3,3 2,2
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. 24,6 -21,8 -1,8 50,9 -2,7 8,1 -2,1 0,4
Elektrikli Techizat imalati 8,2 -3,5 2,7 0,6 1,3 0,0 1,7 3,5
Makine ve Ekipman imalati 5,6 -7,6 -1,5 2,6 0,5 0,4 -0,2 -4,4
Motorlu Kara Tasiti imalati -3,4 3,5 6,1 -4,2 6,0 -2,0 1,7 3,0
Diger Ulasim Araclarinin imalati -3,9 0,4 43,4 -15,4 26,8 2,3 -7,0 19,6
Mobilya imalati 2,7 3,3 2,0 -1,3 3,3 7,2 3,4 5,6
Diger imalatlar 4,5 -2,4 -2,6 2,0 3,3 -2,3 4,6 -1,6
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi -3,2 -2,7 9,1 -0,9 4,4 7,8 3,6 0,2
Elektrik, Gaz, Buhar 0,1 4,6 0,3 -1,5 1,6 4,1 -2,9 4,2
Toplam Sanayi 2,9 0,2 2,8 -0,3 2,4 0,7 -0,7 3,5
Ara Mali 3,9 0,1 1,2 0,1 1,2 1,5 -0,3 2,8
Dayanikli Tuketim Mali 2,6 1,8 1,3 0,4 4,7 -1,0 -1,2 2,8
Dayaniksiz Tuketim Mali 3,8 1,8 1,4 -1,1 1,1 -1,2 -2,7 5,0
Enerji -1,1 4,0 -0,9 -1,4 1,2 4,4 0,3 1,8
Sermaye Mali 2,3 -3,2 9,8 0,5 6,8 -0,9 0,0 4,5
Dusuk Teknoloji 3,3 2,2 1,5 -1,4 1,8 -1,7 -1,9 4,8
Orta-Dustik Teknoloji 2,8 0,1 1,6 -0,8 2,0 1,1 0,7 2,2
Orta-Yiksek Teknoloji 2,1 1,0 0,9 -2,8 4,2 0,4 -0,5 1,7
Yuksek Teknoloji 12,3 -21,7 38,8 16,0 7,1 1,6 -0,7 12,6

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, genelyatinm 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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