Sanayi Uretimi OYAK YATIRIM
Arahk 2023

9 Subat 2024

Aylik Uretim bes ay sonra artiya gecti

Yilhik tretim %1,6 artti... Sanayi Uretimi Aralik ayinda yillik bazda %1,5 olan beklentimize paralel olarak
%1,6 artarken, aylik bazda uretim Kasim ayindaki %1,4'luk daralmanin ardindan %2,4 artti. Boylece sanayi
uretimi 5 aylik daralmanin ardindan genislemis oldu. Ancak, imalat PMI'in Ust Uste yedinci aydir kritik esik
olan 50,0'nin altinda kalmasi nedeniyle aylik Gretim artiginin dnimuzdeki aylarda negatif bolgeye donmesi
olasi. Ote yandan, mevsimsellikten arindirimamis Gretim %1,3 oraninda daralirken, ceyreklik biyime
dcincl ceyrekteki %7,7'lik blylmenin ardindan %0,7 olarak gergeklesti. 2023'te mevsimsellikten
arindirilmamig sanayi Uretimi yillik bazda %0,9 oraninda buyudu. Aylik rakamlara bakildiginda, elektrik ve
gaz uretimi sektérd %0,1, madencilik ve tasocakgiligi sektéri %0,7 oraninda daralirken, imalat sektori
uretimi %2,9 oraninda artti. Sanayi uretimindeki buyumenin 2024 yilinin ilk yarisinda zayif kalmasini
beklerken, yilin ikinci yarisinda uretim ve blylime performansinin siki para politikasinin siresine bagli
olacagini disunuyoruz.

Grafik 1: Sanayi Uretim endeksi (%)
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Alt kategorilerde bir miktar iyilesme... Sermaye mali Uretimi Aralik'ta aylik bazda %1,8 artarken, yillik
biyime orani %6,1 oldu. Deprem bdlgesinin yeniden insasi ve kentsel donlisimin ardindan insaat
sektorindeki olumlu goérinimin 6nimuzdeki déonemde sermaye mallarina olan talebi ylUksek tutmasi
bekleniyor. Ayrica, makina ve ekipmanlarin onarimi ve kurulumu yillik bazda %16,9 oraninda artarak
sirketlerin sermaye yatirimlarindaki guglu istahina isaret etti. Ara mal dretim endeksi bir 6nceki aya goére
%3,2 artarken, enerji Uretimi bir 6nceki aydaki %1,3'lUk daralmanin ardindan Aralik ayinda %0,3 azaldi.
Dayanikh ve dayaniksiz tuketim mallari Gretimi bir dnceki aya goére sirasiyla %2,4 ve %3,2 artti. Yuksek
teknoloji Uretimindeki etkileyici biyume yillik %14,3 ve aylik %10,0 ile Aralik ayinda da devam etti. Yiksek-
orta teknoloji Uretim endeksi Aralik ayinda bir dnceki aya gore %2,3 artarken, disik-orta teknoloji ve digik
teknoloji Uretimi sirasiyla %2,1 ve %3,0 ylkseldi. Yilin baginda asgari Ucrete yapilan zammin énumuzdeki
donemde duguk teknolojili tretim Gzerindeki baskiyi artirmasini bekliyoruz.

Grafik 2: Ana Kategorilere Gore Sanayi Uretim Endeksi (mevsimsellikten arindiriimis, Aralik 22= 100)
2023-05 2023-06 2023-07 2023-08 2023-09 2023-10 2023-11 2023-12

Aramali imalat 100.63 102.62 102.74  101.46 101.08 101.72  100.35  103.58
Dayanikli Tiiketim Mali imalati 103.21 102.40 102.51 98.87 101.04 103.66 96.45 98.79
Dayaniksiz Tiiketim Mali imalat 98.75 101.20 99.79 97.46 96.71 94.40 94.17 97.17
Enerji 101.00 101.14  103.92 106.21 103.62 104.19 102.84  102.56
Sermaye Mali imalati 108.42 108.99 105.99 105.77 108.08 106.91 105.37 107.25
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OYAK YATIRIM

Sektorel bazda iyilesmeler mevcut... Aralik ayinda 23 sektdr dusik baz nedeniyle aylik bazda blyime
gOsterirken, sadece 2 sektor ise bir 6nceli aya gore daraldi. Zayif performans gdsteren sektorler arasinda,
aylik bazda %2,6 oraninda daralan motorlu kara tasitlari imalati sektori dikkat cekerken, rafineri Gretimi Aralik
ayinda %0,9 oraninda dugstu. Daha iyi performans gdsterenler arasinda, gemi ve tekne imalati, yat imalati,
demiryolu lokomotif ve vagon imalati, askeri savas araclari, ugak ve uzay araclari, motosiklet ve bisikletten
olusan diger ulasim araglari yillik %7,9 ve aylik %59,4 artis gbsterdi. Ayrica, Aralik ayi bltge rakamlarinda
da gorilen depremden etkilenen bdlgenin yeniden insasi sayesinde ana metal Uretimi yillik %14,4 ve aylik
%6,2 artig gosterdi. icecek Uretimindeki aylik %5,8'lik iyilesmeye ragmen, bazi (riinlere yénelik devam eden
protestolar ve olumsuz hava kosullari nedeniyle Aralik ayinda yillik Gretim %9,9 azald1.

Grafik 3: imalat Sanayi Uretim Bilyiimesi (mevsimsellikten arindiriimis, yly & a/a)
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Degerleme Yaklagimi

Degerleme ydntemi olarak gogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi ydntemleri kullanilirken,
Temettl Verimi, Gordon Blyiime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan durumlarda kullaniimaktadir. Oyak Yatirm
Menkul Degerler A.S.’nin Arastirma Bélimu analistleri, degerlemelerinde tek bir yonteme bagli kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina
goére, cesitli agirliklandirmalar yaparak birden gok degerleme yéntemini de bir arada kullanabilmektedirler. IMKB-100’iin “Beklenen
Piyasa Getirisi”, aragtirma kapsamindaki sirketlerin, halka aciklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri izerinden bulunan hedef
getirilere gére hesaplanmaktadir. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin arastirma kapsamindaki sirketlerin piyasa degeri, yaklagik
olarak IMKB’nin toplam piyasa degerinin %80’ine karsilik gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi
Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.$, arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterleregtre derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik stire sonunda, analistin ulagsmasini bekledigi degeri ifade eder. Hedef
getirisi, 12 aylik ddnem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi’nin en az %10 iizerinde olan hisselere ENDEKSIN UZERINDE GETIRI
tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi’nin %10’unundan az olan hisselere ENDEKSIN ALTINDA GETIRI tavsiyesi
verilirken; ENDEKSE PARALEL tavsiyesi ise, hedef getirisi ile Beklenen Piyasa Getirisi arasinda +/- %10’luk bant igerisinde kalan
hisselere verilen 6neridir.

Oyak Yatinm Menkul Degerler A.$. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gézden gegirir ve gerekli
gorildigi anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin hedef getirisi,
fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, 6ngdrdigimuz derecelendirme araliklarinin disina gikabilir. Bu gibi durumlarda, analist
tavsiyesini degistirmeyebilir.

Uyari Metni

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili
kuruluslar 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.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boélumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis
olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amaglh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK
Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle
OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler énceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim ve diger grup sirketleri
bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya iglem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gecen
sirketlerle OYAK Yatirim ve dider grup sirketlerinin yatinm bankaciligi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tir is
firsatlari arayiginda olabilecegini kabul ederler.




