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5 PMI, Eyliil ayinda 49,6 olarak gergeklesti...
% istanbul S . od Tiirki imalat Satin Al ISO PMI Verileri Degisim
stanbu anayi asi Turkiye Imala atin ma ' ' ] ]
_Qé Yoneticileri Endeksi (Purchasing Manager Index- PMI), H 2022) 2023 0Y|II|k ?yl'k
5 imalat sanayinin kaydettigi performansi sergilemek CE t 50,5 50,1 -OA)O,B 0/04’2
(@) amaciyla tasarlanmis tek rakaml, bilesik performans |\$/|uta 51,7 50,4 50,1 -OA)O,G 0/00!0
E‘ gostergesidir. Agustos 2023’te 49,0 olan manget PMI, N.ar 52,6 49,4 50,9 OA’3'0 0/°1*6
) Eylil 2023'te 49,6’ya yiikseldi ve imalat sektdriiniin M'Sa” 50,4+ 4924+ 51,5 0@417 0/012
a performansinda 1hmh dizeyde bir yavaslamaya isaret Hay_ls 49,3 49,2 51,5 0414,7 0/°0=0
etti. S6z konusu veri, faaliyet kosullarinda yatay seyre Tazwan 51,3 48,1 51,5 0/07,1 70,0
yaklasildigini  gosterdi. Diger yandan, sektorin Agmrrt\uz 46,9 49,9 %6,4]  -%3,1
performansi G¢lncu ¢geyrek boyunca zayiflama kaydetti. gustos 474 49,0 %3,41 -%1,8
Eylul 525% 469! 496| %58 %12
Uretim (st Uste Uglncl ay yavaglamakla birlikte bu Ek'm 51,2 46,4
yavaslama iimli dlizeyde ve bir 6nceki anket donemine Aasllrlz‘ 52,0 i ]
gére disiik oranda kaydedildi. Uretimin ivme kaybettigi rah i 5211 481:
firmalar bu durumu genellikle zayif piyasa kosullarina ve Ortalama { 52,1} 482! 50,5 %4,7] %3,7
yeni sipariglerdeki azalmaya bagladi. Ote yandan, bazi
firmalar ay igerisinde talebin direngli kaldigini belirtti.
Sanayi Uretimi Aylik Deg.&imalat PMI
Hem toplam yeni siparisler hem de yeni ihracat siparisleri 60 v Y & 20
Eylil ayinda azalmaya devam etti, ancak duslsler 55 10
Agustos ayina gore daha duslik bir hizda gergeklesti. 50 0
Anket katilimcilarindan gelen degerlendirmelerin ortak 45 30
noktasi, fiyat baskilarinin musteri talebini sinirlandirmasi 40 :%8
oldu. 35 -25
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Liradaki deger kayiplarina bagh olarak girdi maliyetleri _ 2999999 YN SoSNNYNNYND®
Uglncu ceyrek sonunda keskin artisini sirdirdi. Ancak S cgUYnN>S < sSY¥ NS < ©S Y NS = S8 YN
enflasyon orani Agustos ayina gore oldukca yavasladi ve S IRZEINIRZEIVIRZEIEIREE
Mayis'tan bu yana en zayif seviyede gerceklesti. Buna =P M| ==t==Sanayi Uretimi, Aylik Degisim %
bagh olarak, nihai triin fiyatlari enflasyonu da bir 6nceki 60 . . 120
anket donemine kiyasla belirgin bir sekilde azaldi. Son RSGE&Imalat Sanayi PMI
veriler, istihdamda ok sinirli bir artis olduguna isaret etti > 110
ve bdylece mevcut artis egilimi besinci aya ulasti. Bazi 50 100
firmalar ek personel ihtiyaci oldugunu belirtirken, digerleri 45 90
yeni sipariglerdeki yavaslamaya baglh olarak istihdam %0
diizeylerini azaltti. 40
35 70
imalatgilar 2023'in genelinde oldugu gibi Eyliil ayinda da 30 60
girdi satin alimlarinda teslimat gecikmeleriyle karsi S5 5388332334 J3NRNIR
karslya kaldi. Anket katilimcilarina gére, tedarikgilerin Szegza35 & g & &% Ssg2a3
perfqrmansmda_ki bozulma, yiksek nakliye maliyetleri ve R Sekti'j_rGuven Endeksi PMI
mal ithalatindaki zorluklardan kaynaklandi.
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Kurdaki degisim ekonomiye duyulan guveni ¢ok ciddi bicimde etkilemektedir. Dolar/TL kurunda TL aleyhine yasanan
degisimden gliven endeksi de negatif etkilenmektedir. 2017 yilindan baslayarak hizlanan enflasyonla birlikte mevduat
olarak bankalarda tutulan paralarda da yabanci para mevduatin agirhgi artig géstermis ve 2014 yilinda %33 olan déviz
mevduatinin toplam mevduat igindeki payi 2021 yilinda %50’nin Gzerine ¢ikmigtir.

Uretimi 6nemli élgiide ithal girdilere bagli olan ve o nedenle kur artiglarinin enflasyona yansidigi Turkiye'de kur degisimi
imalat sanayiinin de seyri Uzerinde etki etmektedir. Uretim maliyetleri artinca sanayi sektoriinde de daralmalar
yasanmaktadir. Tahvil faizlerinin yukselise gectigi ddbnemlerde Imalat sanayi PMI verileri zayiflamaktadir.
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Ekonomik biyimenin -%2,3 oldugu 2019'un ilk ¢eyreginde, PMI ortalamada 45,9 degerini almisti. Yilin ikinci ceyregine
46,8 ile bagladiktan sonra Mayis verisi ile ylkselise gegen PMI verisi ikinci ¢eyrek ortalamasi 46,6 seviyesinde yer aldi.
PMI verisi Mart 2018’den bu yana ilk kez 2019 Eylil ayinda 50 esik degerine ulasirken, 3. ceyrekte ortalama 48,23 oldu ve
GSYH buyumesi %1 ile pozitife ge¢mis oldu. Dérdincli ceyrekte %6’hk biylime yasanirken PMI ortalamasi 49,33’e
yukseldi. Buyume 2020 yili ilk ¢eyreginde ise 4,5 olarak gergeklesirken PMI ortalamasi ise Ocak ve Subat ayi verileri
Onculigunde 50,6’ya yukseldi. Covid-19 salgininin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri Mart ayinin ikinci yarisindan sonra
baslarken, yansimalari 2020 yili ikinci ceyregine %9,9'luk daralma ile yansidi ikinci geyrekteki bu daralmanin ardindan,
Temmuz ve Agustos aylarina ydnelik éncu veriler ekonominin yeniden blyumeye basladigina isaret ediyor. Dolayisiyla
ikinci ceyrekteki kayiplarin kismen telafi edildigi goéraluyor. 2020 yili Gglncu ¢eyredinde ekonomik blyime %6,7, PMI
ortalamasi 52 olarak gergeklesti. Ekonomi, 2020 yilinin son ¢eyregini 5,9% buyime ve 52 PMI ortalamasi ile tamamladi.
Ekonomi, 2021 yilinin Gglncl g¢eyregini 9,4% blylime ve 51,9 PMI ortalamasi ile tamamladi. Ekonomi, 2022 yilinin
tiglincll geyregini 3,9% blyime ve 46,9 PMI ortalamasi ile tamamladi. imalat sanayinin kaydettigi performansi sergilemek
amaciyla tasarlanmis tek rakamli, bilesik performans gostergesidir. Manget gosterge; yeni siparigler, fabrika c¢ikislari,
istihdam, tedarikgilerin teslim siresi ve satin alma stoklari gibi géstergelerden elde edilmektedir. 50,0 degerini Uzerinde
Olculen tim rakamlar sektérde genel anlamda iyilesmeye isaret etmektedir.

2018 yihinin Nisan ayina kadarki suregte issizlik oranlarindaki disls ile imalat sanayi PMI verileri birbirlerini olumlu
anlamda desteklerken yilin sonuna dogru ve yeni yil ile birlikte gerek issizlik orani gerekse de PMI verilerinde olumsuz bir
seyir izlendigi gortilmektedir.

imalat sanayi kapasite kullanim orani, Merkez Bankas’'nin imalat sanayi sektériinde galisan isyerlerine her ay
uyguladigi iktisadi Yénelim Anketine verilen cevaplara gére hazirlanip yayimlanmaktadir. Eyliil’de imalat sanayi
kapasite kullanim orani, bir 6nceki aya goére 1,2 puan artarak %76,9 olarak agiklanmistir. Kasim 2020 verisi ile birlikte
Nisan 2020’de koronaviris nedeniyle %61 ile tarihi seviyelere gerileyen kapasite kullanim orani, Nisan 2020 ayindan
itibaren Ust Uste 7 ay yUkseldi.

Covid-19 tedbirleri kapsaminda, Uretimin aksamasi imalat sanayi genelinde kapasite kullanim oranini etkilemisti. Ozellikle
Nisan 2020 ile birlikte gerileme gosteren kapasite kullanim oraniyla beraber sanayi Uretim endeksinde de %30,2’lik ciddi
bir disus gorilmisti. Girdi maliyetlerinde enflasyonunun keskin bir sekilde hizlanmasi, blylk oOlglide asgari Ucretteki
artistan kaynaklandi. Girdi fiyatlari son alti ayin en yiksek hizinda artarken, ham madde maliyetlerindeki yikselis ile
liradaki zayiflik da genel maliyet yiklerinin artmasina katki sagladi. Bunun sonucu olarak firmalar kendi satis fiyatlarini
Haziran 2022°’den bu yana en yuksek oranda yukseltti.
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Cesitli degiskenler ile imalat sanayi PMI endeksi verisinin iliskisi korelasyon katsayisi ile tespit edilmeye galisiimistir.

imalat sanayi PMI ile igsizlik orani arasindaki korelasyon katsayisi negatif yonli 0,22 olarak hesaplanmis olup negatif ve
zayif duizey bir dogrusal bir iligki vardir.

imalat sanayi PMI ile enflasyon orani arasindaki korelasyon katsayisi negatif yonlii 0,22 olarak hesaplanmis olup negatif

ve orta diizey bir dogrusal iligki vardir. Bu tablodan ¢ikarilan sonug ise enflasyon orani azaldik¢a imalat sanayi PMI verisi
artis gostermektedir.

imalat sanayi PMI ile dolar kuru arasindaki korelasyon katsayisi negatif yonlii 0,03 olarak hesaplanmis olup negatif ve
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Onemli Uyar

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti,
yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir
oldugunu disiindigi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin
hatasizli§i ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve disi
dagitim kanallari araciligiyla tim BMD musterilerine eszamanlh olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin,
yorum ve tavsiyeler dokimanin yayinlandid tarih itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha énce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacadi raporlarda bu raporda sunulan goériis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve
tavsiyelerle gelisen bagka raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman
dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yéntemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Boyle durumlarda,
BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goruslerle celisen diger BMD Arastirma Bolimi raporlarini okuyucunun dikkatine
sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iliskili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD
ve/veya diger iligkili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, c¢ogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak Uzere
hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimd’nin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltiip dagitilamaz. Okuyucularin bu
raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve
cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘nln izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma
raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu
gerekli oldugunu dusunduginde duzenli olarak yatinm tavsiyelerini gincellemekte ve temel analize dayali arastirma
raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirnm enstrimanlarinin
alimi ya da satimi icin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan
g6nderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina
talepte bulunma karari bu galismaya degil, arz edilen yatirim araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname
ve sirkulere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun igerigindeki gérus ve tavsiyelere uyulmasi
sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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