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'Y iktisadi Yonelim Anketi ve Sektorel Giiven Endeksleri

Makro: imalat sanayinde zayiflama egilimi belirginlesti

Temmuz ayina iliskin 6ncli gdstergelerden iktisadi Yénelim Anketi ve kapasite kullanim orani
verileri imalat sanayinde lretim ve talepte ivme kaybinin devam ettigine isaret ediyor. Kapasite
kullanim orani mevsimsellikten arindirilmis olarak temmuzda aylik 0,3 puan azalisla %74,1 degerini
alirken, uzun dénemli ortalamanin 2,2 puan altinda kaldi. Given endeksi, insaat sektoriinde
artarken, perakende ticaret ve hizmet sektoriinde geriledi. Tim endeksler tarihsel ortalamalarinin
altinda kalmaya devam ederek genele yayilan zayifliga isaret etmeyi siirdiirdii. imalat sanayine
iliskin diger sorulara baktigimizda istihdam ve yatirnm egiliminde artis goriliyor. Maliyet ve
fiyatlamaya iliskin sorulardan gelecek 3 aya iliskin beklentiler sinirli artti. Firmalarin gelecek 12 ay
UFE yillik enflasyon beklentisi %36,8 ile Aralik 2021’den bu yana en diisiik seviyede. Genel olarak
veriler TCMB’nin diinki karar metninde ifade ettigi negatif cikti agig sdylemiyle uyumlu bir
gorinlim arz ediyor.

Giiven Endeksleri

Reel Kesim Giiven Endeksi (RKGE): RKGE mevsimsellikten arindirilmis (m.a) olarak son dénemdeki
disis egiliminin ardindan temmuzda 0,5 puan artisla sinirli ylkselirken, 98,9 ile tarihsel ortalamasinin
ve 100 esik degerinin altindaki seyrini korudu (Grafik 1). Endeksin egilimi imalat sanayinde zayifligin
sirdiigine isaret ediyor. Aylik bazda artista; gelecek 3 aya iliskin Giretim hacmindeki artis 6ne cikti.
ihracat siparis beklentilerinde toparlanma devam etti. Buna karsin kayith siparis ve son i ay
siparislerde dists gorillyor.

Sektorel Giiven Endeksleri (SGE): Sektorel given endekslerinde insaat disinda diger sektoérler
temmuzda geriledi (Grafik 2). Hizmet sektori giiven endeksi aylik 0,9 puan azalisla 110,0’a geriledi.
Bunda gelecek 3 aylik dénemde toplam calisan sayisi beklentisi alt endeksindeki diisis 6ne cikarken,
gelecek 3 aylik hizmetlere olan talep beklentisindeki azalis da devam etti. Perakende sektori gliven
endeksi son bes aydir (mayis harig) geriliyor; temmuz ayinda 0,6 puan azalan endeks Agustos 2024’ten
bu yana en dusik seviyeye indi. Perakende endeksi alt endekslerden, gelecek 3 aylik satis
beklentisindeki azalis ivme kaybetmekle birlikte devam etti. ingaat sektérii giiven endeksi ise
temmuzda 1,9 puan artarken, 88,8 ile marttan bu yana en yiiksek seviyede gerceklesti. Hizmet,
perakende ve insaat gliven endekslerinin hepsi tarihsel ortalamalarinin altinda kalmaya devam etti.
Oncii veriler sektérlerde yavaslamanin siirdiigiine isaret ediyor.

Grafik 1. Reel Kesim Giiven Endeksi Grafik 2. Sektorel Gliven Endeksleri
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Kapasite Kullanim Orani

KKO (m.a.) temmuzda aylik 0,3 puan azalisla %74,1 degerini aldi ve tarihsel ortalamasinin 2,2 puan
altinda kalarak imalat sanayi ana egilimindeki zayifligin belirginleserek sirdigline isaret etti (Grafik 3).
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Olgek bazinda en belirgin diisiis biyiik dlcekli firmalarda goriliirken, orta 6lgekli firmalarda sinirli artti.
Bulyik 6lgekli firmalarda KKO Eylll 2024’ten bu yana, kiguk 6lgeklilerde ise Ekim 2020’den bu yana en
disik seviyeye indi (Grafik 4). Tarihsel ortalamalara gore ise; orta 6lcekli firmalarda ortalamanin
belirgin altinda kalmaya devam ederken, kiiclk ve blyik 6lcekli firmalarda ortalamanin daha sinirh
altinda bulunuyor. Mal gruplari bazinda ise yatirim mallarinda son (g aydir dists goriliyor; %70,7 ile
Temmuz 2021’den bu yana en disik seviyede. Dayanikh tiiketim mallarinda KKO artarken, ara
mallarinda yatay seyretti. Dayaniksiz tiiketim mallarinda sinirli azaldi.

Grafik 3. Kapasite Kullanim Orani Grafik 4. Kapasite Kullanim Orani (6lgege
(mevsimsellikten arindiriimis, %) * gore, mevsimsellikten arindinlmis, %) *
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Grafik 5 ve 6. KKO (ana sanayi gruplarina gore, mevsimsellikten arindirilmis, %)*
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* Kesikli gizgiler ilgili serinin 2007-2019 ortalamasidir.

Kaynak: TCMB, Akbank
Sektorel detayda bakildiginda, imalat sanayi KKO’sundaki aylik bazda en belirgin disls 4,3 puan ile
eczacilik sektdriinde goriildi. icecek sektdriindeki 2,9 puan, makine ve ekipmandaki 2,0 puan diisiisler
de etkili oldu. Makine ve ekipman sektoriinde KKO, son 11 ayin 10’unda diiserken, son 11 aydaki
birikimli dusts 12 puana (%772>%65; tarihsel ort: %73,5). Sanayi Uretiminde ylksek paya sahip
sektorlerden gidada KKO aylik 0,2 puan, giyimde ise 1,3 puan geriledi. Giyim sektoriinde KKO %74,1
ile Nisan 2021'den bu yana en disiik seviyesinde. Aydan aya dalgalanma gosteren diger ulagim
araglarinda KKO iki aylk artisin ardindan temmuzda 0,7 puan azalarak %77,7’ye gerilemekle birlikte
tarihsel ortalamasinin 2,3 puan lzerinde kalmaya devam etti. Tekstil sektériinde KKO %69,1 ile yatay

seyretti.
iktisadi Yonelim Anketi

Son 3 ay liretim hacmi sorusu son dort aydir dislis gosteriyor; temmuzda -1,4 ile negatif gerceklesti ve
uzun dénem ortalamasinin da 11 puan altina gerileyerek KKO’daki seyirle uyumlu bir goriiniim sergiledi
(Grafik 7). Mal gruplar bazinda dists genele yayilirken, en belirgin azalis haziran ayinin ardindan
temmuzda da yatirim mallarinda gériildii. Olcek bazinda son iki aydir biyiik 6lcekli firmalarda sert
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gerileme gozleniyor. Mamul mal stoku haziranda yatay seyrettikten sonra temmuzda artis gosterdi.
Mal gruplari bazinda yatirirm mallarinda haziran ayindaki belirgin diististin ardindan gerceklesen artis
disust telafi edemedi. Dayaniksiz tiiketim mallari ve ara mallarinda stoklar azalirken, dayanikli tiiketim
mallarinda artti (Grafik 7).

Kayith siparisler i¢ piyasada temmuzda sinirli azalmakla birlikte i¢ talepte ivme kaybinin sirdigiine
isaret etti. ihracat siparisleri haziranda yatay seyretmesinin ardindan temmuzda geriledi ve tarihsel
ortalamalara gore zayif seyrini siirdiirdii (Grafik 8). i¢ piyasa siparisleri mal gruplari bazinda sadece
yatirim mallarinda artti. Dayanikli tiiketim mallarinda ise belirgin azaldi. ihracat siparislerinde yatirim
mallarinda son (¢ aydir belirgin diists gorultyor.

Grafik 7. Son 3 Aydaki Uretim Hacmi (mev. Grafik 8. Kayith Siparisler (mev. ard., normal
ard., artti-azaldi) ve Mevcut Mamul Mal tisti-normal alti, %)*
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Grafik 9. istihdam ve Yatirim Egilimi (mev. Grafik 10. Yatirim Egilimi (Olgege gore, mev.
ard., artacak-azalacak, %) ard., artacak-azalacak, %)
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istihdam egilimi haziranda aylik bazda diisiis géstermesinin ardindan temmuzda yeniden artti. Yatirm
egilimi doért ayhk disisiin ardindan son iki aydir artis gosteriyor (Grafik 9). istihdam egilimi 6lcek
bazinda tiim o6lgeklerde artarken, mal gruplari bazinda dayaniksiz tiiketim mallari ve yatirim mallari
harig diger mal gruplarinda artti. En belirgin artis dayanikli tiketim mallarinda goruldi. Yatirim egilimi,
Olcek bazinda kiguk 6lgekli firmalar disinda tim 6lgeklerde artti. Kiiciik 6lgekli firmalarda disis sinirh
kaldi. Mal gruplari bazinda ise dayaniksiz tiketim mallari disinda tiim mal gruplarinda artti (Grafik 10).

imalat sanayi firmalarinin dis siparis beklentilerinde sene basindan bu yana (ocak haric) disis
goriliyordu. Temmuzda artis goriilse de bu artis dnceki ayki azalislar telafi etmekten uzak. i¢ piyasa
siparis beklentileri ise son iki artis gosteriyor (Grafik 11). Dis ve i¢ siparisler uzun vadeli ortalamalarinin
altinda bulunmaya devam ediyor.

Maliyet ve fiyatlamalara iliskin sorulardan, gelecek 3 aya iliskin beklentileri temmuz ayinda sinirli artti
(Grafik 12). imalat sanayinin gelecek 12 ay UFE yillik enflasyon beklentisi ise aylik bazda 0,4 puan
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azalarak %36,8 seviyesinde gerceklesti. Beklenti mevcut UFE yillik enflasyonunun (%24,45) bir hayli
lizerinde seyretmeye devam ediyor.

Grafik 11. Gelecek 3 Ay Siparis Beklentileri Grafik 12. Son 3 Ay ve Gelecek 3 Ay Ortalama
(mevs. ard., artacak-azalacak, %)* Birim Maliyet (mev. ard., artti-azald, artacak-
azalacak, %)*
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Kaynak: TCMB, Akbank Kaynak: TCMB, Akbank

Son olarak, IYA’da li¢c ayda bir sorulan sorularin ¢eyrek degerleri temmuz ayi anketinde paylasildi.
Uretimi kisitlayan faktorlerde; talep yetersizligi sinirh diisiis kaydetti (Grafik 13). Hammadde-ekipman
yetersizligi tarihsel ortalamalarina altinda seyretmeye devam ediyor. isgiicii yetersizligi ise halen
tarihsel ortalamasinin Gizerinde.

Grafik 13. Uretimi Kisitlayan Faktorler* (%)
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Grafik 14. Son Ug Ayda Yurt Disi Piyasalarda Rekabet Giicii* (Artti-Azaldi, %)
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Ug ayda bir sorulan 6nemli bir diger soru da rekabet giicii degisimine iliskin. Onceki ti¢c ayda euro dolar
paritesindeki gelismelerin etkisiyle rekabet giliclinde artis gorilmesinin ardindan son dénemde sinirli

azalis gozleniyor (Grafik 14).
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YASAL UYARI: 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 ¢ikabilecek
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
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 taahhtduni icermediginden, bu bilgilere istinaden her turli 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlu 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 tlrli 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 hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve calisanlari 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
“yatinnm danismanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatirm danismanligi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirm danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatirim danismanhgi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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