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PMI Subat’ta 50,1 olarak gerceklesti...

istanbul Sanayi Odasi Tirkiye Imalat Satin Alma
Yoneticileri Endeksi (Purchasing Manager Index- PMI),
imalat sanayinin kaydettigi performansi sergilemek
amaciyla tasarlanmis tek rakaml, bilesik performans
gOstergesidir. Manset PMI, Subat ayinda bir dnceki aya
gore degismeyerek 50,1 dizeyinde gerceklesti ve faaliyet
kosullarinin imalat sektéri genelinde yatay seyrettigine
isaret etti. Bununla birlikte, manset endeksin esik deger
50,0’'nin Uzerinde kalmasinda tedarikgilerin teslimat
surelerindeki belirgin artis etkili oldu. Tedarikgilerin
Teslim Sireleri Endeksi, manset PMI hesaplamasina ters
cevrilerek dahil edilmektedir.

Depremin girdi temini ve teslimatinda yol actii zorluklar
nedeniyle tedarikcilerin teslimat sirelerinde son 10 ayin
en yuksek oranli artisi kaydedildi.

Deprem, tedarik zincirleri tzerindeki etkilerinin yani sira
bazi firmalarda operasyonlari kesintiye ugratarak
sektorde Uretim hacminin azalmasina da yol agti. Yine de
s6z konusu azalis 1liml dizeyde kaldi ve son bir yillik
dénemin ikinci en diguk oraninda gergeklesti.

Yeni sipariglerdeki yavaslama da depreme bagl olarak
hiz kazandi. Bununla birlikte digts son 16 ayin ikinci en
ihmh seviyesinde kaydedildi. Subat'ta hem toplam yeni
siparislerde hem de yeni ihracat sipariglerinde ivme kaybi
g6zlendi. Uretim hatlarindaki duraksama ve (riin
temininde yasanan zorluklar, imalatgilarin satin alma
faaliyetlerini disirmesine ve girdi stoklarinin azalmasina
neden oldu.

Arz ve Uretim ile ilgili sorunlar, bazi firmalarin siparis
gereksinimlerini  karsilamak i¢cin  mevcut stoklara
yonelmesine yol agtl. Bunun sonucu olarak nihai Urln
stoklari Aralik 2021'den bu yana en yuksek oranda
azaldi.

Ham madde maliyetleri ve dcret artiglarinin yani sira
doviz kuru gelismeleri, girdi fiyatlarinin Subat ayinda da
belirgin sekilde ylUkselmesine yol acti. Girdi fiyatlar
enflasyonu Ocak ayina gore ¢ok az degisim gosterdi ve
genel olarak seri ortalamasina yakin diizeyde gerceklesti.
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Imalat Sanayi PMI Verileri

ISO PMI Verileri Degisim

Aylar | 2021, 2022; 2023| Yilik; Ayhk

Ocak 50,5 50,1 -%0,8 %4,2

Subat 51,7 50,4 50,1 -%0,6 %0,0

Mart 526! 494

Nisan 50,41 49,2

Mayis 49,3 49,2

Haziran 51,3 48,1

Temmuz 46,9

Agustos 47,4

Eyldl 5251 46,9

Ekim 51,21 46,4

Kasim 52,0

Aralik 521:i 481

Ortalama { 52,1} 482! 50,1 %4,0] -%0,7
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Kurdaki degisim ekonomiye duyulan glveni ¢ok ciddi bicimde etkilemektedir. Dolar/TL kurunda TL aleyhine yasanan
degisimden glven endeksi de negatif etkilenmektedir. 2017 yilindan baslayarak hizlanan enflasyonla birlikte mevduat
olarak bankalarda tutulan paralarda da yabanci para mevduatin agirligi artis géstermis ve 2014 yilinda %33 olan déviz
mevduatinin toplam mevduat igindeki payl %50’nin Gzerine ¢ikmistir.

Uretimi 6nemli 6lglde 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 sektériinde de daralmalar
yasanmaktadir. Tahvil faizlerinin ylkselise gectigi ddnemlerde Imalat sanayi PMI verileri zayiflamaktadir.
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Ekonomik buyimenin -%2,3 oldugu 2019’un ilk ¢eyreginde, PMI ortalamada 45,9 degerini almisti. Yilin ikinci ¢ceyregine
46,8 ile basladiktan sonra Mayis verisi ile ylkselise gecen PMI verisi ikinci geyrek ortalamasi 46,6 seviyesinde yer aldi.
PMI verisi Mart 2018’den bu yana ilk kez 2019 Eylul ayinda 50 esik degerine ulagirken, 3. ¢eyrekte ortalama 48,23 oldu ve
GSYH buyumesi %1 ile pozitife gegmis oldu. Dérdinci geyrekte %6’lik blyime yasanirken PMI ortalamasi 49,33’e
yukseldi. Buyume 2020 yih ilk ¢eyreginde ise 4,5 olarak gerceklesirken PMI ortalamasi ise Ocak ve Subat ayi verileri
Onculigunde 50,6’ya ylkseldi. Covid-19 salgininin ekonomi tzerindeki olumsuz etkileri Mart ayinin ikinci yarisindan sonra
baglarken, yansimalari 2020 yili ikinci geyregine %9,9’luk daralma ile yansidi ikinci geyrekteki bu daralmanin ardindan,
Temmuz ve Agustos aylarina ydnelik éncu veriler ekonominin yeniden blylimeye basladidina isaret ediyor. Dolayisiyla
ikinci geyrekteki kayiplarin kismen telafi edildigi goraliyor. 2020 yili Gglnci ¢eyreginde ekonomik biyime %6,7, PMI
ortalamasi 52 olarak gerceklesti. Ekonomi, 2020 yilinin son ¢eyregini 5,9% biyime ve 52 PMI ortalamasi ile tamamladi.
Ekonomi, 2021 yihinin Gglncl geyregini 9,4% buyume ve 51,9 PMI ortalamasi ile tamamladi. Ekonomi, 2022 yilinin
Uclincu geyregdini 3,9% biyume ve 46,9 PMI ortalamasi ile tamamladi. imalat sanayinin kaydettigi performansi sergilemek
amaciyla tasarlanmis tek rakamli, bilesik performans gostergesidir. Manset gosterge; yeni siparisler, fabrika cikiglari,
istihdam, tedarikgilerin teslim slresi ve satin alma stoklari gibi gostergelerden elde edilmektedir. 50,0 degerini Uzerinde
Olgilen tim rakamlar sektérde genel anlamda iyilesmeye isaret etmektedir.

2018 yiinin Nisan ayina kadarki suregte issizlik oranlarindaki diisus 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 goérilmektedir.

imalat sanayi kapasite kullanim orani, Merkez Bankas’nin imalat sanayi sektdriinde calisan isyerlerine her ay
uyguladigi Iktisadi Yénelim Anketine verilen cevaplara goére hazirlanip yayimlanmaktadir. Subatta imalat sanayi
kapasite kullanim orani, bir 6nceki aya gore 0,1 puanhk azalarak ile %75,7 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 yiikselirken, ihracat siparis miktarinda artis bildirenler lehine olan seyrin ise bir dnceki aya
gore guglendigi gézlenmektedir.

Covid-19 tedbirleri kapsaminda, (iretimin aksamasi imalat sanayi genelinde kapasite kullanim oranini etkilemisti. Ozellikle
Nisan 2020 ile birlikte gerileme gdsteren kapasite kullanim oraniyla beraber sanayi Uretim endeksinde de %30,2’lik ciddi
bir diists gorulmistl. Girdi maliyetlerinde enflasyonunun keskin bir sekilde hizlanmasi, biyik 6lglide asgari Ucretteki
artistan kaynaklandi. Girdi fiyatlari son alti ayin en yiksek hizinda artarken, ham madde maliyetlerindeki yikselis ile
liradaki zayiflik da genel maliyet yUklerinin artmasina katki sagladi. Bunun sonucu olarak firmalar kendi satis fiyatlarini
Haziran 2022’den bu yana en yiksek oranda yukseltti.

GSYH Biiyiimesi & imalat Sanayi PMI 60 igsizlik Orani & imalat Sanayi PMI 16
60 %24
58 %20 55 15
%16
> ‘;12 14
o 50
54 %8
52 %4 s 13
50 “f/04 12
48 %
46 %8 40 11
%12
44 %16 35 10
42 %20
40 %24 30 9
-3 0030333383033 _ 299998998987 NTANYNRYNG
29 53 52 2 2 33 3 ¥ N ¥ 8 9 S YUNSSESYNSSEOoYNISpOSNST g
2 R R R R 8 R R R R R 8 8 8 o ZZPUIAZERYIZZERUIAZZRYIA
N % Blylime, Sag Eksen === p\/]| === D|\/| Q=% issizlik Orani, Sag Eksen
60 SanayiUretim & imalat SanayiPMI 25 60 KKO & imalat Sanayi PMI 85
20
55 15 55
10 80
50 > 50
0 75
-5
45
10 45
-15 70
40 20 40
-25
35 -30 35 65
-35
30 -40 30 60
D000 O000 A TdAddAdA AN NN NNNM DO OO OO OO0 0000 d A = N AN AN ANANANM
= ST ddddNNSINdNNN NN NNN NN = “oodddNSdSdNNdNNNNNNNNNN
Ebégiisnz’gDzegﬂgs-&enﬂg:;gg S NsSsgodnNSscgovNSsgoY NS o9
o FZTRPuUIZZEIRFUIZZIRUIARZERUZ S o PRUIZZZIRUIRZIRUIZZERHNZ &
= P\/| «=@==imalat San. Uretim. Ay. %Deg. e PIV| «=@==imalat KKO, % Sag Eksen B D
BMD Arastirma 3/5

1 Mart 2023 Bizim Menkul Degerler A.S



imalat Sanayi PM| p————

Cesitli degiskenler ile imalat sanayi PMI endeksi verisinin iliskisi korelasyon katsayisi ile tespit edilmeye calisiimistir.

imalat sanayi PMI ile issizlik orani arasindaki korelasyon katsayisi negatif yonli 0,15 olarak hesaplanmis olup negatif ve
zayif diizey bir dogrusal bir iligki vardir.

imalat sanayi PMI ile enflasyon orani arasindaki korelasyon katsayisi negatif yonlii 0,25 olarak hesaplanmis olup negatif
ve orta diizey bir dogrusal iliski vardir. Bu tablodan c¢ikarilan sonug ise enflasyon orani azaldikga imalat sanayi PMI verisi
artis géstermektedir.

imalat sanayi PMI ile dolar kuru arasindaki korelasyon katsayisi negatif yonlii 0,05 olarak hesaplanmis olup negatif ve
zayif duzey bir dogrusal iligki vardir.
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Onemli Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin 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 yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin glvenilir
oldugunu dugsundugu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin
hatasizli1 ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve disi
dagitim kanallari araciligiyla tim BMD misterilerine eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin,
yorum ve tavsiyeler dokimanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha énce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve
tavsiyelerle ¢elisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman
dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda,
BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gérlslerle celisen diger BMD Arastirma Bolumi 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 yatirmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD
vel/veya diger iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikarilmak, cogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak Uzere
hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimd’ndn izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu
raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat dederlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve
¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘nin izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma
raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolumu
gerekli oldugunu dusindiginde dizenli olarak yatinm tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali arastirma
raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu galisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatinm enstrimanlarinin
alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan
gonderilmis bir teklif ya da 6neri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina
talepte bulunma karar bu ¢alismaya degil, arz edilen yatirim araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmig izahname
ve sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD g¢alisani bu raporun igerigindeki goris ve tavsiyelere uyulmasi
sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayl herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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