
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

HA F T A L I K  B Ü L T E N  
16 AĞUSTOS 2010   

Üretimde zayıflama sinyalleri giderek 
güçleniyor… 
 
2010 yılının ikinci yarısındaki büyüme 
eğilimine dair en önemli göstergelerden biri de 
geçtiğimiz hafta açıklanan Haziran ayı sanayi 
üretimiydi. Sanayi üretiminde, bu yılın 
başından itibaren baz yıl etkileriyle genelde 
güçlenme eğilimi hakim olmakta. Bununla 
birlikte, söz konusu verilerde genel anlamda 
yönün belirgin bir güçlenme yönünde 
olmadığı gözlenmekte. İlk çeyrekte güçlenme 
olmasına karşılık ikinci çeyrek verilerinde yön 
bir miktar karışık olmaya başladı. Yılın 
başlarında hem iç tüketimin güçlü olması hem 
de dış talebin bir ölçüde toparlanmaya 
başlamasıyla üretim tarafında daha belirgin 
başarılar sağlanmıştı. Diğer yandan, ikinci 
çeyrekte bu kapsamda dış talepte olumsuz 
gelişmeler gözlenmeye başladı. Dış ticaret 
verilerinde Mayıs ayından başlayarak 
zayıflama eğilimi hissedilmeye başlandı. 
Haziran ayında güçlenen bu eğilim Temmuz 
ayında öncül TİM verileriyle daha belirgin 
şekilde teyit edilmiş oldu. Üretim tarafında 
bakıldığında yurt içi tüketime bağlı sektörlerin 
üretimleri belirli bir baz oluştursa da, 
ortalamaların üzerinde güçlenme ya da 
zayıflama genelde yurt dışı talebe bağlı ve 
ihracata yönelik üretim yapan sektörlerde 
kendini göstermekte. Özellikle Haziran 
ayındaki üretim verileri bu kapsamda bir 
miktar olumsuzluk yansıtıyor.  
Haziran ayında sanayi üretimi önceki yılın 
aynı ayına göre %10.2 oranında yükselebildi. 
Genel anlamda baktığımızda, bu oran oldukça 
tatmin edici ve piyasa beklentilerine paralel 
bir düzeyde olsa da önceki aylardaki arışta 
göre bir miktar güç kaybı söz konusu olmakta. 
Haziran ayındaki artış oranı geçtiğimiz yılın 

Aralık ayından bu yana en düşük olarak 
gözlenmekte. Bu arada, baz yıl etkilerini dikkate 
aldığımızda bu oran pek de şaşırtıcı bir değer 
değil. Gelecek aylarda da benzer etkilerle üretim 
tarafında daha sınırlı artışlar sağlanması gündem 
gelebilecek. Ana sektörlerin dağılımlara göre 
baktığımızda, ilk göze çarpan gelişme dayanıklı 
mallar üretimindeki gerileme olmakta. Bu 
sektörde üretim önceki yılın aynı ayına göre 
sadece %5.2 kadar yükseldi. Diğer yandan, 
dayanıksız mallar üretimindeyse yine sadece 
%2.6’lık güçlenme görüldü. Diğer yandan, ara 
malları üretiminde %13.6 oranında üretim arıştı 
gözlendi. Bu gelişmede de en önemli etken baz 
yıl etkileri tarafından gelen yansımalar oldu.  
 

Toplam Sanayi Üretimi Değişimi
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Yıl başından bu yana baktığımızda, genelde 
üretim artışları geçtiğimiz yılki gerilemelere göre 
daha sınırlı seviyelerde gerçekleşmekte. Bu 
durum da halen üretim tarafında belirgin bir 
güçlenme oluşmadığını ortaya koymakta. Toplam 
üretim içinde en öne çıkan sektör imalat sanayi 
olmakta. İmalat sanayi üretimi Haziran ayında 
%10.6 kadar artabildi. Yılın ilk beş ayındaki 
ortalama %19’luk artış dikkate alındığında bu 
üretim artışının nispeten zayıf kaldığını 
görmekteyiz. Sektörler içerisinde Haziran ayı 

ÜRETİMDE KADEMELİ GÜÇ KAYBI 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

verilerinde oldukça dağınık bir görüntü söz 
konusu. Dolayısıyla, yurt içine ve yurt dışına 
üretim yapan sektörler arasında belirgin bir 
farklılaşmadan bahsetmek fazlaca mümkün 
olamıyor. İç tüketime dair en önemli sektörlerden 
biri olan gıda sanayi sektöründe %5.8 kadar bir 
artış gündeme geldi. Bu artış geçtiğimiz yılki 
daralmanın çok daha üzerinde kalmakta. Diğer 
yandan, özellikle yıl başındaki vergi artışlarının 
da etkisiyle tütün ürünleri sektöründeki zayıf 
seyir devam etmekte. Sektör üretimi geçtiğimiz 
yıl diğer sektörlerin aksine daha olumlu bir 
performans gösterse de, bu yıl başından bu yana 
üretim artışları gündeme gelmekte. Yılın ilk beş 
ayında ortalama %21 kadar gerileyen sektör 
üretimi Haziran ayında %13 oranında geriledi. 
Sektörün genel anlamda güç kaybı içinde odluğu 
ve gelecek aylarda da bu eğilimin devam 
edeceğini düşünüyoruz. Yıl başından bu yana 
tekstil ve giyim sektörlerinde de geçen seneye 
göre daha olumlu bir eğim gözlenmekte. Sektör 
üretimi geçtiğimiz yıllarda artan küresel rekabetin 
de etkisiyle kademeli olarak düşmüştü. 
Geçtiğimiz yılda da devam eden bu eğilimin 
aksine bu yıl üretim artışları dikkat çekmekte. 
Haziran ayında tekstil sektörü üretimi %13.5 
kadar artarken, giyim sektörü üretimi de %5.6 
oranında yükseldi. Bu arada, enerji sektörüne dair 
belirgin bir güç kaybı da dikkat çekiyor. Özellikle 
rafine petrol ürünleri sektöründe yılın başlarında 
dalgalı bir seyir izleyen sektör üretimi Haziran 
ayında sadece %0.9 kadar artabildi. Geçtiğimiz 
yılın aynı ayında %23’e yaklaşan bir üretim 
azalışı olduğu dikkate alındığında, nette sektörde 
bir üretim daralması odluğu net bir şekilde 
görülmekte. Üretim seviyelerinin daha düşük 
kalması ve enerji talebinin azalması sektörden 
talebin de düşmesine nende oluyor. İç tüketime 
yönelik sektörlerde karmaşık veriler gündemde 
olurken, ihracata yönelik sektörlerde deyine 
benzer bir durum söz konusu. İhracat tarafındaki 
zayıflamanın önde gelen sektörlerden olan ana 
metal sanayinde Haziran ayında sadece %1’lik bir 
üretim artışı gündeme geldi. Geçtiğimiz yılki 
%17’lik daralmanın üzerine bu yıl da çok sınırlı 
bir güçlenme olması sektörün genel anlamda güç 
kaybetmekte olduğunu ortaya koymakta. 
Sektördeki üretim kaybının gelecek aylarda da 
devam etmesi mümkün. Özellikle yatırım 
talebinin sınırlanması ve dış talebin de güç 
kaybetmekte olması sektör talebinin de zayıf 
seyretmesine neden olan temel nedenlerden  
olmakta. İhracat yönelik sektörlerden bir diğeri 
olan TV üretimi sektöründe de benzer bir güç 

kaybı söz konusu olmakta. Sektör üretimi Haziran 
ayında %3.3 oranında geriledi. Geçtiğimiz yılda da 
daralan sektör üretimi genel anlamda genel ihracata 
yönelik sektörler içerisinde bu sektörün daha 
belirgin şekilde etkilendiğini ortaya koymakta. 
Diğer yandan, beyaz eşya sektöründeyse üretim 
tarafında nispeten ılımlı seyir devam ediyor. Sektör 
üretimi Haziran ayında %39 kadar artarak 
geçtiğimiz yılki gerilemesinin çok daha üzerinde 
bir başarı sağlamış oldu. Dolayısıyla, ihracata 
yönelik sektörler içerisinde beyaz eşya sektörünün 
üretim bazında daha az yara aldığı söylenebilir. 
İhracata yönelik sektörler içerisinde elbette son 
dönemde en önemli hale geleni otomotiv sektörü 
olmakta. Sektör üretimi yılın ilk çeyreğinde 
geçtiğimiz yılki daralmasının üzerinde bir büyüme 
sağladı. Bu kapsamda sektörün yılın ilk çeyreğinde 
başarılı bir performans sergilediği ortaya çıktı. 
Diğer yandan, ikinci çeyrekle birlikte işler bir 
miktar olumsuzlaşmaya başladı. İkinci çeyrekte 
genel olarak üretim tarafında görülen yükseliş 
geçtiğimiz yılki daralmadan daha sınırlı düzeyde 
kaldı. Haziran ayında da aynı eğilim devam etti. 
Geçtiğimiz yılın Haziran ayında %33.6 oranında 
daralan sektör üretimi bu yılın aynı ayında %26 
kadar artabildi. Dolaysıyla sektör yılın başlarında 
sağladığı başarıyı ikinci çeyrekte gösteremiyor. 
İhracat verilerinden de sektörün bu anlamda çok 
daha rahat olmadığı ortaya çıkmakta. Özelikle 
Haziran ayı sektörü ihracatına baktığımızda önceki 
ayalara göre bir miktar güç kaybı olduğu ortaya 
çıkmakta. 

Üretim Göstergeleri
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Sektörel anlamdaki veriler karmaşık olmakla 
birlikte, genel üretim değişimi değerleri ötesinde 
etkilerden arındırılmış üretim verilerine bakmak 
daha doğru sonuçlar vermekte. Toplam üretime 
baktığımızda, mevsim ve takvim etkilerinden 
arındırılmış sanayi üretimi Haziran ayında %2.1 
oranında düştü. Bu gerileme oldukça belirgin bir 
güç kaybına işaret etmekte. Bu daralma 2009 yılı 
Ocak ayındaki %2.4’lük daralmadan bu yana 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

yaşanan en belirgin güç kaybı olarak ortaya 
çıkmakta. Krizin en derin süreci olan 2008 yılı 
sonları ve 2009 yılı başlarında görülen daralma 
oranlarına gerileme olması belirgin bir 
olumsuzluğu göstermekte. Mevsim ve takvim 
etkilerinden arındırılmış üretim düzeyindeki 
değişim bir önceki aya göre olan değişimi 
göstermekte. Bu nedenle, arındırılmış endeksteki 
değişim aynı zamanda üretim tarafındaki seyrin 
yönünü göstermesi açısından da önemli bir unsur. 
Toplam üretimdeki bu kaybın ötesinde imalat 
sanayi üretiminde de güç kaybı yüksek düzeyde 
olmakta. 2010 yılı Haziran ayında etkilerden 
arındırılmış üretim bir önceki aya göre %2.2’lik 
daralma gösterdi. Bu orandaki bir değişim de yine 
kriz sürecinin en derin olduğu dönemlerde kendini 
göstermişti.  
Üretim tarafında karmaşık veriler gelmekle 
birlikte, Haziran ayında mevsim ve takvim 
etkilerinden arındırılmış endeks bize berrak bir 
görünüm sağlıyor. %2’leri aşan bir üretim 
daralması hem Haziran ayında hem de sonrasında 
yılın üçüncü çeyreğinde pek de olumlu bir tablo 
çizilmesine imkan vermiyor. Yılın ikinci 
çeyreğinin özellikle son ayında üretim tarafında 
gördüğümüz güç kaybı, büyüme verilerinde de 
kendini gösterecektir. İlk çeyrekte %11.7 kadar 
büyüyen Türkiye ekonomisi ikinci çeyrekte %8-
8.5 bandında bir büyüme sağlayabilecek. Haziran 
ayının olumsuz gerçekleşmesi gelecek çeyreklere 
dair göstergelerin de pek güçlü olmayacağına 
işaret ediyor. Eğilimin bu şekilde devam etmesi 
halinde yılın son çeyreğinde büyümenin oldukça 
güçsüz kalacağı ya da GSYH’nın sınırlı bir 
zayıflama gösterebilme imkanı gündem geliyor. 
Üretim göstergeleri henüz olumsuz seyrin daha da 
derinleşeceğine dair kesin bir kanıt sunmasa da, 
Türkiye açısından ekonomide daha zayıf 
büyümelerin gündem egemle riski giderek 
artmakta. Bu durum para politikasında sıkılaştırma 
sürecinin daha da ertelenmesini zorlayabilecek bir 
durum. Türkiye ekonomisi de küresel eğilimdeki 
zayıf seyrinden etkileniyor. 
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ABank Fon Yönetimi 
0212-315 70 00 

 
 
 

 
 

Genel Müdür Yardımcısı    Murat Özer    (212)  315 70 00 
 
 
 

Aktif – Pasif Yönetimi Birimi 
 

Müdür   Barbaros Özüyılmaz  (212)  315 70 14 
 

Yönetmen   Güray Uray   (212)  315 70 23 
 

TL Senior Dealer    Şükran Aydın  (212)  315 70 09 
 

Senior Dealer    Sevinç Göktepe   (212)  315 70 06 
 
 
 

Hazine Pazarlama Birimi 
 

Müdür   Ebru Balkan Koçak (212)  315 70 12 
 

 
 

Alım Satım Birimi 
 

Müdür   Taner Üremişler  (212)  315 70 17 
 

Senior Dealer    Seda Ağırkol   (212)  315 70 16 
 

Dealer    Seda Yenigün   (212)  315 70 11 
 
 
 
 

 
Ekonomist    Serdar Şenol  (212)  315 70 15 
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