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Makro: Sanayi Uretimi kasim ayinda aylik ve yillik bazda daraldi

SUE, kasim ayinda aylik %1,1, yillik %1,2 geriledi ve anket géstergeleriyle uyumlu olarak ekim ayindaki artisa
ragmen ana egilimdeki zayif seyrin stirdigine iliskin gegmis degerlendirmelerimizi teyit etti. Ceyreklik bazda
ekim ayindaki artisin etkisiyle gerceklesen %1,9 oranindaki artis ise Gglincl ceyrekteki daralmayi (%4,2) telafi
etmekten uzak goriiniyor. Ana metal ve tekstil Grlinleri imalati en zayif sektérler olmaya devam ederken,
ana ihracatg sektorlerin seyri dis talep gelismelerinin sanayi Uretimini olumsuz etkiledigine isaret ediyor.
Aralik ayina iliskin 6ncili gostergeler, i¢ talepteki gérece olumlu seyre bagli olarak aylik bazda artis ima ediyor.
GSYiH tahmin modellerimizi Aralik ayina iliskin veri akisiyla birlikte degerlendirdigimizde, son ¢eyrekte
yillik biiyimenin yiizde 2,5-3 bandina geriledigine dair gegmis dngorilerimiz koruyoruz.

SUE kasimda aylik ve yillik bazda sirasiyla %1,1 ve %1,2 daraldi (Grafik 1 ve 2). Bu gériiniim, gegen ayki
raporumuzda ekim ayindaki artisin genele yayilmadigi ve ana egilimdeki zayif seyri yansitmadigina dair
yaptigimiz degerlendirmeyi teyit etmis oldu. Diger taraftan, takvim etkisinden arindiriimis ekim ayi
verisinde yillik artis %2,5’ten %3,2’ye revize edildi. Bu revizyonda 6ne ¢ikanlar giyim, mobilya, metal ve
gida sektorleri oldu. Ceyreklik bazda bakildiginda ise mevsimsellikten arindiriimis olarak ekim-kasim
aylari ortalamasi Gglincl geyrek ortalamasinin %1,9 lizerinde; ancak bu artis UGglinci ¢eyrekteki %4,2
disust telafi etmekten uzak (Grafik 3 ve 4).

Grafik 1. SUE (yillik % degisim) Grafik 2. SUE (mevsimsellikten arindiriimis)
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Grafik 3. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 4. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2015=100) ceyreklik % degisim)
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Sektorel gelismeler, aylik daralmanin dayanikh tiketim mallari disindaki (%1,3 artig) tim ana sektérlere
yayildigini gosteriyor (Grafik 5 ve 6). Ara mallar %1,6 azalis ile aylk dislse en ¢ok katki veren sektor
oldu. Diger taraftan, sermaye mallari %1,1, dayaniksiz tiiketim mallar %0,5, enerji ise %2,5 azaldi
(Grafik 5 ve 6). Enerjideki daralmada hava sicakliklarinin mevsimsel ortalamalarin (zerinde
seyretmesinin rol oynadigini diislinliyoruz.
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imalat sanayiinin alt sektérlerini incelendigimizde, gdziimiize ilk ¢arpan gelisme, ekim ayindaki artisa
en cok katki veren diger ulasim araglari imalatindaki diizeltme hareketi oldu (aylk ekim: %53,5 artis,
kasim: %23,4 dislis). Buna karsin, bilgisayar, elektronik ve optik aletler tiretiminde ekim ayindaki
yukselisin (%28,0) kasimda devam ederek (%20,4) bu etkiyi biyik 6lclide dengeledigi goriliyor. Diger
taraftan, ana metaldeki belirgin zayiflama devam ediyor. Ana metal Giretimi aylik %6,5 diserken, yillik
bazda da %20,3 ile sektdrler arasinda en sert daralan durumunda. insaat sektériindeki zayif seyir,
kiresel talep ve metal fiyatlarindaki diisus ile enerji maliyetlerindeki artis ana metal sektorini olumsuz
etkiliyor. Tekstil sektoriinde 2022 yili boyunca goérdiigiimiiz diisiis egilimi kasim ayinda da siiriiyor
(aylik dists %1,6). PMI ve kapasite kullanim orani verileriyle de teyit edilen bu egilimin, Aralik ayi anket
verilerinde durakladigini gérmistiik. Tekstil Gretimi yillik bazda %18,3 ile ana metalden sonra en ¢ok
gerileyen ikinci sektér konumunda. Giyim imalatinda ise bu ay diisiis gdzleniyor. Ote yandan, tasit
Uretimi aylik %2,4, plastik-kauguk Uretimi ise %2,2 artarak sanayi Gretimine olumlu katki yapti.

Grafik 5. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 6. SUE (mevsimsellikten arindirilmis,
2015=100) 2015=100)
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SUE ceyreklik bazda ise %1,9 artarken, bu artista sermaye mali ve dayanikh tiiketim mallari 6ne
cikiyor (Grafik 7 ve 8). Sektorel bazda artis gosteren imalat sanayi sektorleri ise; diger ulasim araclari
(%34,7), bilgisayar, elektronik ve optik aletler (%31,9), deri Griinleri (%7,4), elektrikli techizat (%7,2) ve
mobilya (%6,8) olurken, en ¢ok gerileyen sektérler aga¢ ve mantar (%5,5), tekstil (%4,2), kimyasal
Urinler (%3,6) ve ana metal (%2,5) sektorleri oldu.

Grafik 7. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 8. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2015=100) 2015=100)
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Oncii gostergeler, sanayi iiretiminin aralik ayinda artis gosterecegi yoniinde sinyal veriyor.

e PMI endeksi, aralik ayinda 45,7'den 48,1’e yikselirken, ceyreklik bazda ise 47,1'den 46,7’ye
geriledi ve son ¢eyrek icin zayif bir ana egilime isaret etti.
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e Reel kesim giiven endeksi (mev. ard.) ise aylk ve ceyreklik bazda 0,3’er puan artti. imalat
sanayiinde iyimserlik son ceyrekte sinirli artsa da tarihsel ortalamalarinin altinda kalmaya
devam ediyor.

e Kapasite kullanim orani (mev. ard.) aralikta 0,5 puan artmakla birlikte, son ¢eyrekte ortalama
olarak bir 6nceki ceyregin 1,0 puan altinda gerceklesti

e Ticaret Bakanhgi’'nin aralik ayina iliskin gegici verilerine gore; dolar bazinda ihracat ve ithalatta
mevsimsellikten arindirilmis olarak artis goriiliiyor. ihracat iklim endeksinde de aralikta bir
miktar yiikselis gortilmekle birlikte, endeks son bes aydir daralma bélgesinde.

e Elektrik Gretimi verileri sicakhk kaynakli etkilerin Aralik ayinda da strdigiine isaret ediyor.
Nitekim Aralik ayi ortalama sicaklik son 52 yilin en yiksek seviyesinde gercekleserek isinma
kaynakh enerji tiketimini sinirladi.

Mevcut verilerle GSYiH tahmin modellerimiz, son geyrekte yillik biiyiimenin yavaslamaya devam
ettigine isaret ediyor (Grafik 9). Kasim ayina kiyasla daha olumlu seyretmesini bekledigimiz Aralik ay!
veri akisiyla birlikte, son geyrekte yillik biiylimenin yiizde 2,5-3 bandinda gergeklesecegine dair gegcmis
Ongbrimizi koruyoruz.

Grafik 9. GSYiH ve GSYiH Tahmin Modelleri (yillik % degisim)
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Cagri Sarikaya— Bas Ekonomist
Cagri.Sarikaya@akbank.com

Caglar Yiinculer
Caglar.Yunculer@akbank.com

Sibel.Yapici@akbank.com Alp.Nasir@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, 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 ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdlnU icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlt 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak ¢zel 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 Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi 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 danismanhigl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler, genel yatirm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden,
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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