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Diinyay1 saran Covid 19 salgini, tiim diinyada iilke ekonomilerini kisilerin yasam tarzlarimi ve hayat standartlarini etkileyerek
kiiresel bir krize sebep olmustur. 2019 yilinda Cin’de ortaya ¢ikan ve kisa zamanda tiim diinyaya yayilan iilkemizde de 2020
yili mart ayinda alian kararlar ve yaptirimlarla hissedilen Covid 19 pandemisinin Diinya ve Tiirkiye ekonomisi iizerinde de
etkilerinin oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisi iginde imalat sanayi sektorii, yarattig1 katma deger sagladigi istihdam ve
ihracata katkilar1 nedeniyle en 6nemli sektér konumundadir. Bu baglamda ¢alismamizin amaci, tiim diinya ekonomilerini
derinden etkileyen covid-19 salgininin Tirkiye’deki imalat sektoriine etkilerini istihdam, kapasite kullanim orani, ihracat-
ithalat, reel kesim giiven endeksi, doviz kuru, enflasyon oranlari, bilyiime oranlari, net satiglardaki biiyiime, aktif devir hizi,
cari oran, 6zsermaye karlilik orani ve Piyasa Degeri / Defter Degeri Orani boyutlariyla incelemek Tiirkiye ekonomisi agisindan
sonuglarini degerlendirmektir.
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THE IMPACT OF THE COVID 19 PANDEMIC ON MANUFACTURING INDUSTRY::
SAMPLE OF TURKEY

ABSTRACT

The Covid 19 epidemic that has surrounded the world has caused a global crisis, affecting both economies, lifestyles and
standards all over the world. It is seen that the Covid 19 pandemic, which emerged in China in 2019 and spread all over the
world in a short time, was felt in our country with the decisions and sanctions taken in March 2020, and has effects on the
world and Turkish economy. The manufacturing industry sector in the Turkish economy is the most important sector due to
the added value it creates, employment and contributions to exports. In this context, the aim of our study is to examine the
effects of the covid-19 epidemic, which has deeply affected all world economies, on the manufacturing sector in Turkey in
terms of employment, capacity utilization rate, export-import and real sector confidence index, and to evaluate the
consequences for Turkey.
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1. GIRIS

Sektorel sikintilar son yillarda daha sik ve biiyiik dlgekli hale gelerek sirketlerin kirllganligini ortaya ¢ikarmigtir
(Chen vd., 2022). Buna ek olarak, dogal ve insan kaynakli bir¢ok felaketin 6ngdriilmesi zordur ve sirketlerin
hayatta kalma ve karliliklarini siirdlirme becerileri i¢in 6nemli bir zorluga neden olmaktadir (Kapoor vd., 2021).
Ozellikle COVID-19 salgini, sirketlerin {iretim ve tedarik zinciri sistemlerini felce ugratarak normal operasyonlari
ciddi sekilde aksatmig ve 6nemli ekonomik kayiplara neden olmustur (Alexander vd., 2022; Bianco vd., 2023). Bu
zorluklarla karsi karsiya kalan bir¢ok sirket, odak noktasini yiiksek kar elde etmekten, sirketin hem i¢ hem de dis
soklara dayanma ve tepki verme ve ardindan hizla toparlanma yetenegini ifade eden dayaniklilik olusturmaya
kaydirmaktadir (Essuman vd., 2022). Sonug olarak, pandemi, sirketlerin siirekli degisen bir diinyada dayaniklilig:
nasil gelistirdigini anlamamiza yardime1 olan ve bdylece gelecekteki krizler i¢in degerli i¢gdriiler elde etmemizi
kolaylastiran bir vakay1 6rneklemektedir.

Diinya niifusu 2019’un sonunda yakin tarihin en biiyiik zorluklarindan biriyle, yeni ortaya ¢ikan bir koronaviriis
salginiyla kars1 karsiya kalmigtir. Akut solunum yolu enfeksiyonuna (COVID-19) neden olan bu viriis, diilnyaya
hizla yayilmis ve hiikiimetleri yayilmasini yavaslatmak i¢in sert dnlemler almaya zorlayan kiiresel bir pandemiye
neden olmustur (Liu vd., 2020). 20 May1s 2020 itibariyla 4.806.299 kisiye bulagmis ve 318.599 kisinin 6liimiine
neden olmustur. Bu nedenle, sosyal mesafe (yani insandan insana temastan kaginmak) en énemli 6ncelik haline
gelmis ve okullarin, gerekli olmayan magazalarin ve birgok durumda kara sinirlarinin kapatilmasina yol agmigtir.
Bu durum halihazirda hizmet ve imalat sektorii lizerinde biiyiik bir etki yaratmus olsa da, kisisel koruyucu ekipman
ve vantilatorler gibi belirli tibbi iiriinlere yonelik olaganiistii yiiksek talep, tedarik zincirlerinin aksamasini daha da
kotilestirmistir (Ranney vd., 2020). Mallarin taginmasi i¢in kurulmus ve kanitlanmig koridorlar da COVID-19
kontrol 6nlemlerinin baskisi altinda ¢okmeye baglamistir. Uluslararasi faaliyet gosteren iireticiler, viriisiin kasitsiz
yayilma riski ¢ok yiiksek oldugu i¢in tesislerini kapatmak zorunda kalmis ve bu da tiim diinyada kritik tedarik
sikintisina yol agmustir (Emanuel vd., 2020).

COVID-19 salgini, insanligr genis kapsamli etkileri olan bir halk sagligi ve ekonomik krize sokarak
siddetlenmistir. Ilk bulgular COVID-19 krizinin 2008 Kiiresel Mali Krizinden ¢ok daha derin oldugunu
gostermektedir (OECD 2020, OECD 2021). Ulkeler tarafindan agiklanan resmi verilere gore, 2020 yilinda ABD,
Japonya, Almanya ve Birlesik Krallik'in GSMH'si sirasiyla %3,5, %4,4, %4.,9 ve %9,9 oraninda daralmistir (World
Economic 2021, German Federal Statistical Office 2021, The Cabinet Office 2021). Mallarin taginmasi i¢in
kurulmus ve kanitlanmig koridorlar da COVID-19 6nleme tedbirlerinin baskisi altinda ¢okmeye baslamustir.
Uluslararasi faaliyet gosteren treticiler, viriisiin kasitsiz olarak yayilma riski ¢cok yiiksek oldugu igin tesislerini
kapatmak zorunda kalmis ve bu da tiim diinyada kritik arz sikintisina yol agmstir (Emanuel vd., 2020). Kisa siire
sonra, kiiresellesmis tiretim ve uzun mesafeli tasimaciligin geleneksel stratejilerinin tibbi iriinler, hayati test
ekipmanlar1 ve acilen ihtiya¢ duyulan diger iiriinlere yonelik talep artisini karsilayamadigi ortaya ¢ikmuistir.

COVID-19 salgini, diinya ¢apinda giinliik yagamin bir¢ok yonii {izerinde yikici etkiler yaratmigtir (Dwivedi vd.
2020). Pandemi ve salgin hastaliklarin yayilmasi, ¢ok sayida can kaybina yol agmanin yani sira, ¢ogu zaman
ekonomik ve endiistriyel faaliyetlerde biiylik yansimalara neden olmaktadir (Ivanov, 2020; Ivanov ve Dolgui,
2021b). Bu 6ngoriilemez ve beklenmedik krizin sirketler ve toplum {izerinde biiyiik ve yikici etkisi olmustur (Tang,
Chin ve Lee, 2021).

Hammadde ve bilesenlerin iiretimindeki kesintiler ve lojistik aksakliklar birgok sektoérde sorun ve problemlere yol
acmustir (Taqgi vd., 2020). Tim bu hususlar, sinirlarin kapanmasi, mallarin taginmasi ve uluslararasi ticaretteki
kesintiler ve isgiicii sikintis1 ile birlestiginde, uluslararasi ticaret {izerinde 6nemli bir sonu¢ dogurmustur
(Aldrighetti vd., 2021).

Giivenlik 6nlemlerinin hizla benimsenmesi ve ¢ogu insan i¢in giinliik rutinlerdeki degisiklikler, diinya pazarinda
cesitli irlinlere yonelik talepte Ongoriillemezligin artmasina neden olurken, iretim kesintileri diizensiz arz
seviyelerine yol agmustir (Li vd. 2020).

2. COVID 19°UN YANSIMALARI

Covid-19 pandemisi sadece ortaya ¢iktigi Cin’de degil tiim diinya ekonomilerinde olumsuz etkisini farkli
derecelerde gostermistir. Bu baglamda ¢alismanin bu kisminda Covid-19 pandemisinin diinya ekonomisine ve
Tiirkiye ekonomisine olan yansimalar1 incelenmistir.
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2.1. COVID 19°UN DUNYA EKONOMISINE YANSIMALARI

Covid 19’un diinya ekonomilerine olan yansimalari biiyliime oranlar ile agiklanmistir. Bu baglamda biiylime
oranlary; diinya geneli, gelismis ekonomiler, gelismekte olan ekonomiler ve gelismemis ekonomiler olarak
iilkelerin gelismislik diizeylerine gore Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1. Gelismislik Diizeylerine Gore Biiyiime Oranlari
2019 2020 2021 2022 2023

DUNYA 2,8 -3,1 5,9 4,9 31
GELiSMiS EKONOMILER 1,7 -4,5 52 45 1,6
GELISMEKTE OLAN EKONOMILER 3,7 2,1 6,4 51 4,1
GELiSMEMiS EKONOMILER 35 -2,3 6,7 51 4,2

Kaynak: Iktisadi Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD), Diinya Ekonomik Gériiniimii (World Economic Outlook) verilerinden derlenmistir.

2019 yilinda diinya biiylime oran1 %2,8 olarak gergeklesmistir. Gelismekte olan ekonomiler ile gelismemis
ekonomiye sahip iilkeler diinya ortalamasinin {izerinde biiyiime gergeklestirirken; gelismis ekonomiler ise diinya
biiylime oraninin altinda bir biiylime gergeklestirmistir.

2020 yilinda ise diinya biiyiime orani -%3,1 olarak gergeklesmistir. Gelismekte olan ekonomiler ile gelismemis
ekonomiye sahip iilkeler diinya ortalamasinin altinda kiicilme gercgeklestirmislerdir. Gelismis ekonomiler ise
diinya biiyiime oraninin iistiinde bir kiiclilme gerceklestirmistir.

2021 yilinda diinya biliylime orani %5,9 olarak gergeklesmistir. Gelismekte olan ekonomiler ile gelismemis
ekonomiye sahip iilkeler diinya ortalamasinin iizerinde biiylime gerceklestirirken; gelismis ekonomiler diinya
biiyiime oraninin altinda bir biiylime gergeklestirmistir.

2022 yilinda diinya biiylime oranit %4,9 olarak gergeklesmistir. Gelismekte olan ekonomiler ile gelismemis
ckonomiye sahip tilkeler diinya ortalamasinin iizerinde biiyiime gerceklestirirken; gelismis ekonomiler diinya
biiylime oraninin altinda bir biiylime gergeklestirmistir.

2023 yilinda diinya biiylime oran1 %3,1 olarak gergeklesmistir. Gelismekte olan ekonomiler ile gelismemis
ekonomiye sahip iilkeler diinya ortalamasinin {izerinde biiylime gergeklestirirken; gelismis ekonomiler diinya
biiylime oraninin altinda bir biiytime gergeklestirmistir.

Covid 19’un diinya ekonomilerine olan yansimalarini ortaya koymak i¢in baz {ilkelerin yillar itibariyle biiyiime
oranlar1 Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. Yillar itibariyle Bazi Ulkelerin Biiyiime Oranlari

ULKELER 2019 2020 2021 2022 2023
ALMANYA 1,1 -4,6 3,1 4,6 -0,3
FRANSA 1,8 -8,0 6,3 39 0,8
ITALYA 0,3 -8,9 58 4,2 0,7
JAPONYA 0 -4,6 2.4 3,2 1,9
INGILTERE 1,4 -9,9 6,8 5,0 0,5
KANADA 1,9 53 57 4,9 1,1
CiN 6,0 23 8,0 5,6 5,2
RUSYA 2,0 -3,0 4,7 2,9 3,0
ABD 2,2 -34 5,9 5,1 2,5

Kaynak: IMF(a), World Economic Outlook, 2024: 5-6.
Diinyada bazi iilkelerin biiylime oranlarina bakildiginda;

2019 yilinda en fazla biiyiimeyi %6,0 ile Cin, en az biiylimeyi %0 ile Japonya gerceklestirmistir.
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Covid-19’un ekonomik etkilerinin en net hissedildigi 2020 yilinda ise en fazla biiytimeyi %2.3 ile Cin, en ¢ok
kiiciilmeyi ise -%9,9 ile Ingiltere, -%38.9 ile Italya, -% 8 ile Fransa takip etmistir.

2021 yilinda en fazla biiylimeyi %8,0 ile Cin, en az biiylimeyi %2,4 ile Japonya gerceklestirmistir.
2022 yilinda en fazla biiylimeyi %?3,6 ile Cin, en az biiylimeyi %2,9 ile Rusya gerceklestirmistir.
2023 yilinda en fazla biiylimeyi %3,2 ile Cin, en az biiylimeyi -%0,3 ile Almanya gerceklestirmistir.

Covid 19 pandemi donemi ve sonrasina bakildiginda; Cin ekonomisinin diinyada her donem biiyiiyen nadir iilke
ekonomilerinden birisi oldugu goriilmektedir.

2.2. Covid-19 Pandemisinin Tiirkiye Ekonomisine Yansimalari

Covid 19’un Tiirkiye ekonomisine olan yansimalarini ortaya koymak i¢in yillar itibariyle biiylime oranlari tablo
3’de verilmistir.

Tablo 3. Yillar itibariyle Tiirkiye Ekonomisinin Biiyiime Oranlari

2019 2020 2021 2022 2023
Tiirkiye 0,8 1,7 8,9 3,2 45

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbagkanlig: Strateji ve Biitge Bagkanligi https://www.sbb.gov.tr/buyume/

Covid 19 pandemi donemi ve sonrasinda Tirkiye ekonomisinin diinyada her donem biiyiiyen nadir iilke
ekonomilerinden birisi oldugu goriilmektedir

3. COVID-19 PANDEMISININ IMALAT SEKTORUNE YANSIMALARI

Tirkiye ekonomisi iginde imalat sanayi sektorii, gerek istihdama gerekse ihracata katkilar1 nedeniyle en dnemli
sektor konumundadir. Sektorde 2023 yili TUIK verilerine gore yaklasik olarak 4,7 milyon calisam ve toplam
ihracat igerisindeki %95’lik payryla ekonomimizin temel tasi niteligindedir.

Covid-19 pandemisinin Tiirkiye ekonomisi 6zelinde imalat sektoriine yansimalarini gostermek i¢in Tiirkiye’nin
yillar itibariyle istihdam oranlari, kapasite kullanim oranlari, ihracata ve ithalat rakamlari, reel kesim giiven
endeksi, enflasyon oranlari, biiyiime oranlari, doviz kuru, net satiglardaki biiyiime, aktif devir hiz1 orani, cari oran,
Ozsermaye karlilik orani, piyasa degeri / defter degeri oranlart kullanilmistir.

3.1. istihdama Etkisi

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak i¢in igsizlik orani ve issizlik sayis1 Tablo
4’te gosterilmistir.

Tablo 4. Yillara Gére Issizlik Oram ve Issizlik Sayisi

Yillar Issizlik Oram Issiz Sayis1
2002 10,3 2.464.000
2003 10,5 2.493.000
2004 10,8 2.385.000
2005 10,6 2.388.000
2006 10,2 2.328.000
2007 10,3 2.377.000
2008 11,0 2.611.000
2009 14,0 3.471.000
2010 11,9 3.046.000
2011 9,8 2.615.000
2012 9,2 2.518.000
2013 9,7 2.747.000
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2014 9,9 2.853.000
2015 10,3 3.057.000
2016 10,9 3.330.000
2017 10,9 3.454.000
2018 11,0 3.537.000
2019 13,7 4.469.000
2020 13,1 4.040.000
2021 12,0 3.919.000
2022 10,4 3.582.000
2023 8.8 3.098.000

Kaynak: TUIK

Yillara gore igsizlik oranlar1 ve igsiz sayisina bakildiginda; issiz sayisinin en ¢ok oldugu (4.469.000) ve issizlik
oraninin en yiiksek oldugu (%13,7) yilin 2019 oldugu goriilmektedir. Covid 19 pandemi déneminde devletin
isverenlere is¢i ¢ikarma yasagi getirmesi ayrica isverenlere is¢i galistirdigindan dolay: bir takim tesvik 6demesi
yapmasi seklinde aldigi tedbirler igsizlik sayilarinin pandemi déneminde ve sonrasinda artmasini Onleyen en
6nemli adimlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Sekil 1. Yillar itibariyle isiz Sayisi ve Issizlik Orani

Issizlik Sayisi
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4000000
3000000
2000000
1000000
0
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3.2. Kapasite Kullamim Oranma (KKO) Etkisi

Imalat sanayi kapasite kullanim oranlar1 ve bu oranlarda meydana gelen degismeler, reel ekonominin takibinde
bagvurulan en 6nemli makro ekonomik gdstergelerden biridir. Kapasite kullanim oranindaki diigmeler iki
bakimdan 6nemlidir. Birincisi iiretimin azalmasi, ikincisi de {iiretim faktorlerinin atil kalmasidir. Uretim
faktorlerinin atil kalmasi gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin higbirinde istenmeyen bir durumdur (Yildirim,
2010, s. 51).

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak i¢in yillar itibariyle kapasite kullanim
oranlar1 Tablo 5’te gdsterilmistir.

Tablo 5. Yillara Gore imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oranlari (Agirlikli Ortalama - %)

Yillar
Aylar
Ocak
Subat
Mart
Nisan
Mayis
Haziran
Temmuz
Agustos
Eyliil
Ekim
Kasim
Arahk

2007 779 773 80,3 805 808 8,7 80 796 808 816 808 792
2008 779 780 769 786 792 83 798 8,0 773 758 718 649
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2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

61,6
68,6
74,6
74,7
72,4
75,6
74,4
77,2
77,0
78,2
74,4
75,5
75,4
77,6
75,3

60,9
67,8
73,0
72,9
72,2
73,8
74,1
76,0
76,8
77,8
74,0
76,0
74,9
76,6
75,2

58,7
67,3
73,2
73,1
72,7
74,5
74,0
76,2
76,7
77,8
74,3
75,3
74,7
77,3
73,5

59,7
72,7
74,9
747
73,6
75,1
76,8
77,0
78,4
77,3
75,0
61,6
75,9
77,8
75,4

64,0
73,3
75,2
747
74,8
747
77,5
717
78,8
77,9
76,3
62,6
75,3
78,0
76,0

67,5
73,3
76,7
74,6
75,3
75,6
77,6
78,0
79,0
78,3
77,1
66,0
76,6
77,6
76,8

67,9
74,4
75,4
74,8
75,5
74,9
78,5
77,8
78,7
77,1
76,2
70,7
76,7
78,2
77,1

68,9
73,0
76,1
74,3
75,5
74,9
76,8
76,3
78,8
77,8
76,6
73,3
77,1
76,7
76,1

68,0
73,5
76,2
74,0
75,4
75,1
78,1
78,1
79,0
76,2
76,3
74,6
78,1
77,4
77,3

68,2
75,3
77,0
74,9
76,4
75,4
77,6
77,9
79,7
75,4
76,4
75,4
78,0
76,9
77,4

69,8
75,9
76,9
74,0
75,6
75,1
78,4
78,0
79,9
74,1
71,2
75,8
78,1
75,9
78,0

67,7
75,6
75,5
73,6
76,0
75,5
78,1
78,1
79,0
74,1
77,0
75,6
78,7
76,5
77,5

Covid 19 pandemisinin iilkemizde gorillmeye baslandigi ve birtakim tedbirlerin alinmaya baglandigi 2020 yili
Mart ayindan itibaren imalat sanayi aylik kapasite kullanim oranlarinda (KKO) keskin bir disiis yasanmaya
baglamus takip eden aylarda da bu diisiis devam etmistir. KKO Mart-2020’deki seviyesine Ekim-2020’de gelmistir.
2020 y1l1 Mart ayinda kapasite kullanim oran1 %75,3 iken, nisan ayida %61,6’ya takip eden aylarda %62,6, 66,0,
70,7,73,3, 74,6 ve Ekim ayinda %75,4 seviyesine gelerek covid 19 pandemi dncesi orant yakalamustir. Isletmelerin
tam kapasite ile calisamamasinin en O6nemli sebebi i¢ ve dis talep yetersizligidir. 2023 yilina bakildiginda
KKO’nun %75 ile %78 arasinda oldugu goriilmektedir.

Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/portlet/FNY LFW4ykjc%3D/tr

3.3. ihracat-ithalata Etkisi

2013-2023 yillar1 arasindaki ihracat-ithalat rakamlari ve ihracatin ithalati karsilama oranina bakildiginda; krizin
yansimalar1 2020 yilinda hissedilmistir. Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak

icin yillar itibariyle ihracat ve ithalat rakamlar1 ile ihracatin ithalati karsilama orani Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6. Yillara Gore Ihracat, ithalat ve Dis Ticaret Dengesi

Yillar Ihracat %’lik Ithalat %’lik  Dis Ticaret Ihracatin ithalat
(Milyon $)  Degisim (Milyon$)  Degisim Dengesi Karsilama Oram (%)
2013 161 480 915 il 260 822 803 1 -99 341 888 61,9
2014 166 504 862 31 251 142 429 -3,7 -84 637 567 66,3
2015 150982 114 -9,3 213619 211 -14,9 -62 637 098 70,7
2016 149 246 999 -1,1 202 189 242 -5,4 -52 942 243 73,8
2017 164 494 619 10,2 238 715 128 18,1 -74 220 509 68,9
2018 177 168 756 7,7 231 152 483 -3,2 -53 983 726 76,6
2019 180 832 722 2,1 210 345 203 -9,0 -29512 481 86,0
2020 169 637 755 -6,2 219 516 807 4.4 -49 879 052 77,3
2021 225214 458 32,8 271 425 553 23,6 -46 211 095 83,0
2022 254 169 748 12,9 363 710 575 34,0 -109 540 827 69,9
2023 255538 198 0,1 361 766 457 -0,1 -106 228 264 70,6

Kaynak: TUIK Dis Ticaret Istatistikleri, Ocak,2024 https:/data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Dis- Ticaret-Istatistikleri-Ocak-2024-53534
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2013-2023 yillar1 arasindaki ihracat-ithalat rakamlari ve ihracatin ithalati karsilama oranina bakildiginda; Covid
19 pandemisinin tilkemizde goriildiigii ve ekonomik yansimalarmin hissedildigi 2020 yilinda ihracatta bir dnceki
yila gére %6,2’lik bir diisiis yasanirken ithalatta %4,4’liik bir artis yasanmustir. Ulkemizde ihracatta 2021-2022 ve
2023 yillarinda artis olurken ithalatta 2020-2021-2022 yillarinda artig 2023 yilinda ¢ok az bir diisliis meydana
gelmistir. Ulkemiz covid-19 pandemi siirecinde Thracatin ithalat: Karsilama Orania bakildiginda 2020 yilinda
%77,3 ile bir 6nceki yil oranina gore diisiis yasanmig, 2021 yilinda %83,0 iken 2022 yilinda yeniden diisiisle
%69,9 olarak gerceklesmistir. 2023 yilinda ise az bir yikselisle %70,6 olmustur. 2013-2023 dénemine
bakildiginda 2013 yilina oranla 2023 yilinda ihracatta %58,2’lik bir artis meydana gelirken yine ayni donemlerde
ithalatta %38,7°1ik bir artis oldugu hesaplanmistir. Bu donemde ihracatta ithalata gore yilizdelik olarak artis daha
fazla olsa da $ bazinda ithalattaki artisin daha fazla oldugu goriilmektedir. Ulkemizin dis ticaret verileri Covid 19
oncesindeki degerlere ¢ok kisa siirede ulasmis olup artmaya devam etmektedir.

3.4. Reel Kesim Giiven Endeksi

Reel Kesim Giiven Endeksinin amaci, konjonktiirel gelismelerdeki genel egilimi ortaya ¢ikarmak ve ekonomik
karar birimlerine gerekli olan gelecek beklentilerine iliskin bilgi sunmaktir.

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak i¢in yillar itibariyle reel kesim giiven
endeksi Tablo 7’de gosterilmistir.

Tablo 7. Yillara Gore Reel Kesim Giiven Endeksi Tablosu

Yillar Aylar
Ocak
Subat
Mart
Nisan
Mayis

Haziran
Temmuz
Agustos
Eyliil
Ekim
Kasim
Aralhik

2006 100.0 100.6 1042 1047 1035 1044 1021 1019 1048 1004 100.7 101.1
2007 1153 1147 1145 1204 1107 1118 1124 1128 1078 1039 1018 100.6

2008 104.2 104.1 1054 103.2 100.7 983 96.1 945 85.2 69.2 54.6 52.3
2009 59.4 62.6 67.8 85.1 96.9 99.4 1001 985 97.8 94.0 91.2 92.2
2010 104.2 1052 1121 1193 1150 1117 1124 1121 1107 107.2 107.6 106.4
2011 113,6 1110 1148 116,7 1172 1146 1141 1098 1124 1019 1023 97,2
2012 101,8 107,3 1129 1160 113,8 1081 107,3 1045 1031 1024 101,0 97,9
2013 102,1 1075 1121 1120 112,5 1118 108,7 107,5 1085 107,5 1045 102,1
2014 95,8 99,2 1064 1106 1135 1104 107,3 1039 1045 1053 99,2 98,5
2015 101,7 103,7 103,0 109,7 111,3 1056 1048 1029 98,2 97,7  102,6 101,4
2016 103,2 1046 1072 1105 110,2 107,7 1080 1022 106,1 1010 1035 97,6
2017 97,1 1059 1089 1112 1092 1124 1095 110,7 1116 1095 106,3 103,3
2018 108,3 1108 1119 1112 1099 104,6 102,7 96,4 89,6 87,6 92,8 91,5
2019 93,0 97,2 1021 1055 989 1025 983 1025 988 1009 1020 103,6

2020 104,1 106,9 99,7 66,8 76,9 926 100,7 106,2 1053 108,1 1039 106,8
2021 107,0 109,3 1108 1110 110,3 113,0 1148 1139 1134 1096 1084 106,1
2022 109,5 109,8 1085 109,7 109,4 1064 103,7 1021 999 100,3 979 97,8
2023 101,7 102,4 1052 1080 1083 108,2 106,2 1050 1044 103,33 100,2 99,1

Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/portlet/0%2Fv%2FK%2Frnt90%3D/tr
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MBRKGE=100: Anketin kapsadig1 reel kesim temsilcileri tarafindan yapilan degerlendirmelere gére ekonomik
faaliyetlere iliskin istikrarli goriiniim

MBRKGE>100: Anketin kapsadig1 reel kesim temsilcilerinin ekonomik faaliyetlere iliskin giiveninin arttig1
(iyimser) goriiniim

MBRKGE<100: Anketin kapsadig: reel kesim temsilcilerinin ekonomik faaliyetlere iliskin giiveninin azaldig
(kotiimser) goriiniim

2008-2023 yillar1 arasindaki reel kesim giliven endeksine bakildiginda; Covid 19 salgini nedeniyle 2020 Mart’ta
ciddi bir diisiisiin basladigi 2020 temmuz ayinda ise reel kesim giiven endeksinin pandemi 6ncesine 5 aylik bir
sirede dondiigii goriilmektedir. Ozellikle 2008 kiiresel ekonomik krizle karsilastirildiginda krizin 2008-
Haziran’dan itibaren endekste gozle goriiliir bir diislis yasanmaya baslamis, 2008-Aralik ayinda endeks tarihin en
diistik noktasina ulagmistir. Krizden 6nceki seviyeye ise ancak 2009-Aralik ayinda 19 ayda ulagsmistir. Reeel kesim
giiven endekslerine bakildiginda; 2008 kiiresel ekonomik krizle karsilastirildiginda 2019 Covid 19 pandemisinin
¢ok daha hizli siirede toparlandigi goriilmektedir.

3.5. Enflasyon Oranlari

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak icin yillar itibariyle UFE-TUFE Enflasyon
oranlar1 Tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 8. Enflasyon Oranlari (UFE-TUFE)

Yillar UFE TUFE
2013 6,97 7,40
2014 6,36 8,17
2015 5,71 8,10
2016 9,94 8,53
2017 15,47 11,92
2018 33,64 20,30
2019 7,36 11,84
2020 25,15 14,60
2021 79,89 36,08
2022 97,72 64,27
2023 44,22 64,77

Kaynak: Uretici Fiyat Endeksi (UFE) -Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
(https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/ TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Enflasyon+Verileri/Uretici+Fiyatlari (Erisim tarihi:
20-02-2024) https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/ TR/TCMB+TR/Main+Menu/lIstatistikler/Enflasyon+Verileri/Tuketici+Fiyatlari

(Erisim tarihi: 20-02-2024)
Covid 19’un iilkemize olan yansimalart UFE bazinda 2020 yilinda %25,15 olan enflasyon orani, 2022 yilinda
%97,72’lik enflasyon oraniyla zirve yapmustir. 2023 yilinda ise %44,22 seviyelerine diigmesine ragmen pandemi
Oncesi orana halen daha ulasamamustir.

Covid 19’un iilkemize olan yansimalarint TUFE bazinda degerlendirdigimizde; 2020 yilinda %14,60 olan
enflasyon orani, 2023 yilinda %64,77’lik enflasyon oraniyla zirve yapmustir.

UFE-TUFE enflasyon oranlarindaki artis1 Sekil-2’de gorebiliriz.
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Sekil 2. Enflasyon Oranlar1 (UFE-TUFE)

Enflasyon Oranlari (UFE-TUFE)
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Sekil 2’ye bakildiginda; 2020 yilindan itibaren her ikisinin de yiikseldigini UFE’nin 2022°de %97,72 ile TUFE nin
ise 2023’de %64,77’lik enflasyon orani ile zirve yaptig1 goriilmektedir.

3.6. Biiyiime Oranlari

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak i¢in yillar itibariyle Tirkiye ve Diinya
biiyime oranlar1 Tablo 9’da gosterilmistir.

Tablo 9. Tirkiye ve Diinya Biiytime Oranlart

Yillar Tiirkiye Biiyiime Orani Diinya Biiyiime Oram
2013 4,2 3,6
2014 3,0 34
2015 6,1 34
2016 3,2 3,8
2017 74 3,6
2018 3,1 3,2
2019 0,8 2,8
2020 1,7 -3,1
2021 8,9 59
2022 3,2 4,9
2023 4,5 3,1

Kaynak: https://sodev.org.tr/sodevmonitor-buyume-oranlari-aciklandi-oecd-ulkeleri-arasinda-son-siradayiz/ (Erisim tarihi:20-02-2024)

2013 yilindan itibaren Tiirkiye’nin biiyiime oranina bakildiginda; en yiiksek biiylime oranmin %8,9 ile 2021
yilinda oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisinde bu siirede herhangi bir negatif biiyiime olmamustir.

2013 yilindan itibaren Diinya ekonomisindeki biiyiime oranini bakildiginda; en yiiksek biiylime oraninin %5,9 ile
2021 yilinda oldugu goriilmektedir. Diinya ekonomisinde covid 19 pandemisinin yayilmaya basladigi 2020 yilinda
ise -%3,1’lik bir negatif biiylime yani kiigiilme oldugu tespit edilmistir.
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Diinya ve Tiirkiye ekonomisi biiyiime oranlar1 Sekil-3’de gdsterilmistir:

Sekil 3. Diinya ve Tiirkiye Bilyiime Oranlari

Blyime Oranlari (Dlnya-Turkiye)

10

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2021 2022 2023

e T(jrkiye === Diinya

Diinya ve Tiirkiye ekonomilerinin 2013-2023 yillar1 arasindaki bilyiime oranlarina bakildiginda; Diinya ekonomisi
2013-2019 arasi stabil bir biiyiime oraninda iken 2020 yilinda biiylime rakami -3,1’e diigmiis, 2021°den itibaren
yiikselen oran tekrar diisiise gecmistir. Tiirkiye ekonomisinde ise biiyiime oranlarinda 2017 yilindan 2019 yilina
kadar diisiis yasandigi, 2019-2021 yillar1 arasinda yiikselen oranin 2022’de diistiigii 2023’te ise ylikselmeye
basladig1 goriilmistiir. Tiirkiye ekonomisi 2015,2017 ve 2021 yillarinda diinya ekonomisinin iizerinde biiytiyerek
zirve yapmigtir. Tablo-9 ve sekil 3 incelendiginde Tiirkiye ekonomisindeki biiyiime hi¢bir zaman negatif
olmamustir.

3.7. Doviz Kuru

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak i¢in Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast
(TCMB) verilerine gore 2013-2023 yillari itibariyle doviz satis fiyatina gore olusturulan TL cinsinden kur fiyatlari
Tablo 10’da sunulmustur.

Tablo 10. Dolar ve Euro Kurlar1

Yillar Dolar Kuru (TL) Euro Kuru (TL)
2013 1,91 2,53
2014 2,19 2,91
2015 2,72 3,02
2016 3,03 3,35
2017 3,65 4,12
2018 4,82 5,67
2019 5,68 6,36
2020 7,02 8,04
2021 8,90 10,49
2022 16,59 17,41
2023 23,79 25,72

https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket/#collapse_2 (Erigim tarihi: 22-02-2024)
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Yillar itibariyle dolar kurunda meydana gelen degisime bakildiginda; 2020 yilinda 7,02 olan dolar, 2023 yilin
23,79 ile tamamlamistir.

Yillar itibariyle euro kurunda meydana gelen degisime bakildiginda; 2020 yilinda 6,36 olan euro, 2023 yilin
25,72 ile tamamlamustir.

Dolar ve Euro Kurlarinda yillar itibariyle meydana gelen degisimi Sekil-4’de gosterebiliriz.

Sekil 4. Yillar Itibariyle Dolar ve Euro Kurlari

Doviz Kuru (Dolar-Euro)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
e=@==Dolar e=@==Euro

Kaynak: TCMB déviz kurlar satis fiyatlari, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket/#collapse_2 (Erisim tarihi: 22-02-2024)

2013-2023 yillar1 arasindaki TCMB déviz kurlar satis fiyatlarinin ortalamasina bakildiginda; 6zellikle covid 19
pandemisinin baslangict olan 2020 yilinda dolar kuru 7,02-TL, euro kuru ise 8,04-TL’dir. 2023 yil1 ortalama dolar
kuru 23,79-TL, euro kuru ise 25,72-TL olduguna gore son 4 yilda dolar kurunda %239, euro kurunda % 220
oraninda artig oldugu hesaplanmistir.

3.8. Net Satislardaki Biiyiime

Uretim isletmelerinde satislardaki biiyiime orani isletmelerin pazar paylarindaki degisme ve sektdrdeki bilyiime
hakkinda fikir vermektedir. Net satiglardaki biiylime orani (cari y1l satiglari— bir 6nceki yil satislari/bir 6nceki yil
satislart) formiilii ile hesaplanir.

Covid-19 pandemisinin imalat sektdriine olan etkilerini ortaya koymak igin yillar itibariyle net satislardaki biiyiime
Sekil 5’te gosterilmistir.

Sekil 5. Yillar Itibariyle Net Satislardaki Biiyiime

Net Satislar Buyume (28) (Yillik)
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Sekil 5’e bakildiginda; sektordeki satiglardaki, biiylime oran1 2012 yili sonunda %11,18, 2013 y1li sonunda %20,27
ve 2018 yili sonunda ise %37,95 olmustur. 2019 y1l1 sonunda %20,64 olmus ve 2020 yilinin ikinci geyreginde
%13,47 ye kadar diismiistiir. 2020 y1li sonunda ise %138,87 olmustur. 2021 yilinin ilk ¢eyreginde %37,51 oldugu
goriilmektedir. 2022 yili sonuna kadar yiikselig egilimi gostermis ve %169,79’a kadar artmustir. 2023 iiciincii
ceyreginde ise %94,22 seviyesine diistiigii goriilmektedir. Covid 19 pandemi donemi degerlendirildiginde
pandeminin baslarinda bir diisiis goriilmesine ragmen kisa siirede satiglarda artis oldugu ve yillar igerisinde
yiikseldigi ifade edilebilir.

3.9. Aktif Devir Hiz1

Aktif devir hizi isletmelerin sahip olduklar varliklari kullanarak satis iiretme kabiliyetini 6l¢en bir orandir. Sanayi
sirketlerinde, yliksek miktarda duran varlik yatirimi yapildigindan aktif devir hizlar1 1 civarindayken, perakende
gibi sektorlerde bu oranlar ¢ok daha yiiksek seyreder. Aktif devir hizi 2 ve iizerinde olursa aktiflerin optimum
kullanildig: ifade edilebilir. Bu perakendeciligin sanayicilikten daha verimli oldugunu gdstermez ¢iinkii sanayi
sirketlerindeki kar marjlar1 perakendeden daha yiiksektir. Ayni sektdrde faaliyet gosteren iki sirketi kiyaslarken
ise daha yiiksek aktif devir hizina sahip sirketin, varliklarint daha verimli kullandigini séylemek miimkiindiir. Bu
yiizden karsilastirmalar mutlaka sektor girketleri arasinda yapilmalidir. Aktif devir hiz1 satislar / aktif toplami
formiilii ile hesaplanir.

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak igin yillar itibariyle aktif devir hizi orani
Sekil 6’da gosterilmistir.

Sekil 6. Yillar itibariyle Aktif Devir Hiz1

Aktif Devir Hizi
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https://www.fwmanaliz.com/Analiz/HisseSektorel Analiz (Erigsim Tarihi :15-02-2024)

Aktif devir hiz1 grafigine bakildiginda 2012 yilt sonunda 1,54, 2013 yili sonunda 1,43, 2016 yili sonunda 1,15,
2018 yilt sonunda 1,37, 2019 yili sonunda 1,18, 2020 yili sonunda 1,06, 2021 yili sonunda ise 1,07, 2023 yil
birinci ¢eyreginde 1,85 ve 2023 {igiincii ¢eyreginde ise 1,62 olmustur. Pandemi siirecine bakildiginda 2018 yili
sonundan 2020 yili Gi¢lincti ¢eyregine kadar bir diisiis seyri gorillmiistiir. 2021 yili sonundan 2023 yili birinci
¢eyregine kadar yiikselme trendi iginde oldugu ifade edilebilir.

3.10. Cari Oran

Firmanm kisa vadeli borglarini1 6deyebilme giiciinii ifade eden bir orandir. Firmanin nakit akigini ve olusturma
gliclinii gosterir. Donen varliklar / kisa vadeli kaynaklar formiilii ile hesaplanir. Gelismis {ilkelerde oranin 2 olmasi
normal kabul edilirken gelismekte olan iilkelerde 1,70 normal kabul edilir.

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak igin yillar itibariyle cari oran1 Sekil 7°de
gosterilmistir.
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Sekil 7. Yillar itibariyle Cari Oran

Cari Oran
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https://www.fwmanaliz.com/Analiz/HisseSektorel Analiz (Erigim Tarihi :15-02-2024)

Cari oran grafigine bakildiginda; 2012 yili sonunda 2,16, 2014 yili ilk ¢eyrekte 1,59 dalgali bir seyir halinde oldugu
goriilmektedir. 2018 yili sonunda 2,08, 2019 yil1 ilk ¢eyrekte 1,75, 2021 yili sonunda ise 2,04 ve 2023 yil1 ikinci
ceyrekte 1,54°e kadar diigmiis ve 2023 iiciincii ¢ceyrekte ise 1,68 oldugu goriilmiistiir. Merkez bankasinin piyasa
dis1 faiz oranlar belirlemesi ile son donemlerde oynakligin diger oranlardan fazla olmasinin nedeni oldugu ifade
edilebilir.

3.11. Ozsermaye Karlihk Oram

Sirketin ortaklarinin koyduklart sermayenin ne kadar etkin ve verimli kullanildigint gésteren bir orandir. Dénem
net kar1 / 6zkaynaklar formiilii ile hesaplanir.

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak i¢in yillar itibariyle 6zsermaye karlilik
oranlari Sekil 8’de gosterilmistir.

Sekil 8. Yillar Itibariyle Ozsermaye Karlilik Orani

Ozsermaye Karhihg: (ROE) Yillhik (%%6)
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Sekil 8’e bakildiginda; 2012 yili sonunda 6zsermaye karlilik orani 25,15 ve 2013 yili birinci ve ikinci ¢eyrekte
22,55 ve 24,32 oldugu goriilmektedir. 2018 yili sonuna kadar kii¢iik dalgalanmalar ile 21,46 olmustur. 2019 yili
sonunda 11,69 2020 yili ticlincii ¢ceyreginde ise en dip noktaya ulasmistir. Bundan sonra yiikselerek 2021 yili
sonunda 30,85 2022 yili sonunda 43,21 ve 2023 yili digiincli ¢eyreginde ise 54,56 ya ulasmistir. Pandemi
donemindeki 6zsermaye karlilik oranina baktigimizda sektoriin pandemi siirecindeki tepkisini net olarak
goriilmektedir.

3.12. Piyasa Degeri / Defter Degeri Orani

Bu oran sirketin piyasa degerinin defter degerine oranini ortaya koymaktadir. Yani 6zkaynaklara gore sirketin
piyasa degerinin ne kadar pirim yaptigini géstermektedir. Piyasa degeri/ defter degeri formiiliiyle hesaplanir.

Covid-19 pandemisinin imalat sektoriine olan etkilerini ortaya koymak igin yillar itibariyle piyasa degeri/defter
degeri oran1 Sekil 9°da gosterilmistir.

Sekil 9. Yillar itibariyle Piyasa Degeri/Defter Degeri Orani

Piyasa Degeri / Defter Degeri

4.00
3.00
2.00
1.00

T e T S VR SN VR SS, WSS, WSS VRN SO VAR S VR SS VAR SUR VR =

b3 i \?’Q x‘*\Q x”‘\x x">\° x"’\x x“’\Q \,‘OQ \ﬁ\\b \’,\\\ \fb\g «,“’-"\x \?’\Q x°’\x WQ\Q fLQ\x ’D\Q "1,\\\, 'L'L\Q '13’\\ 'L"’\Q

,LQ ,LQ ,LQ ,bﬁ 'LQ ,LQ 'LQ "I/Q ,LQ ,LQ ,.LQ ,LQ "I/Q ,LQ ,‘,Q ,-LQ ,LQ ,LQ ,.LQ ,.LQ ,LQ

https://www.fwmanaliz.com/Analiz/HisseSektorel Analiz (Erigim Tarihi :15-02-2024)

Sekil 9’a bakildiginda; piyasa degeri/ defter degeri oraninin 2012 yili sonunda 1,92, 2013 yili sonunda ise 2,04
oldugu goriilmektedir. 2018 yil1 iigiincii ¢eyregine kadar hafif dalgalanmalarla 2 olmustur. Bundan sonra 2020 yili
birinci ¢eyreginde 1,31°e kadar bir diisiis trendine girdigi goriillmektedir. Bundan sonra sektor toparlanma siirecine
girmis sirastyla 2021 yili sonunda 2,23, 2022 yil1 sonunda 2,26 ve 2023 yilinin ii¢lincii ¢eyreginde ise 2,95°e kadar
ulagmustir.

4. SONUC

Covid-19 pandemisi ile diinya yeni bir ekonomik dénemin i¢ine girmis ve bu yeni siirecte gelismis ve gelismekte
olan iilkelerin ekonomileri derin hasar gérmiistiir. Bu sikintilar makro ekonomik gostergelere de yansimis; issizlik,
enflasyon rakamlar1 Tiirkiye’nin biiyiik capta bir daralmayla karsi karsiya oldugunu ortaya koymustur. Tiirkiye
2020 yilinda diinya genelinde Cin’den sonra pozitif biiyiiyen nadir tilkeler arasindadir. Covid 19 pandemi siirecinin
ekonomik etkilerini 6l¢gmeyi amaglayan bu ¢aligmada ulagilan sonuglar asagida maddeler halinde siralanmistir:

¢ Diinya ekonomisi covid 19 pandemisinin etkisi ile 2020 yilinda -%3,1 negatif biiylime gergeklestirirken tilkeler
bazinda 2020 yilinda Cin %5,2 Tiirkiye’de %1,7 biiyiime ile pandemi siirecini karsilasmistir. 2021 yilinda ise
diinya ekonomisi %5,9 biiyiirken iilkeler bazinda 2021 yilinda Cin %8,0 Tiirkiye %8,9 biiyiime orani
yakalamiglardir.

e Covid 19 pandemi doneminde devletin isverenlere is¢i ¢ikarma yasagi getirmesi ayrica igverenlere igg¢i
calistirdigindan dolay1 bir takim tesvik ddemesi yapmasi nedeniyle issizlik sayilarinin artmasi dnlenmistir.
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e Imalat sektdriinde 2020 yili Mart ayinda kapasite kullanim oram %75,3 iken, nisan aymda %61,6’ya takip eden
aylarda %62,6, 66,0, 70,7, 73,3, 74,6 ve Ekim ayinda %75,4 seviyesine gelerek covid 19 pandemi 6ncesi orant
yakalamustir.

e Reel kesim giiven endeksine bakildiginda; covid 19 salgini nedeniyle 2020 Mart’ta ciddi bir diisiisiin basladigi
2020 Temmuz ayinda ise reel kesim giiven endeksinin pandemi dncesine donmesinin 5 ay aldig1 goriilmektedir.

e Enflasyon oranlarinda 2020°den sonra siirekli bir artis oldugu goriilmektedir. UFE oran1 2020 y1linda %25 iken
2022 yilinda %97 seviyesine ¢ikmistir. TUFE orami ise 2020°de %14 iken 2023 ’te %64 olarak ger¢eklesmistir.
Enflasyondaki gozle goriiliir bir artisin oldugu goriilmektedir.

e Doviz kurlarinda meydana gelen degisime bakildiginda; ABD dolari, 2020 yilinda 7,02-TL’den 2023 yilinda
23,79-TL’ye ulasirken; euro kuru ise 2020 yilinda 6,36-TL, 2023 yilinda ise 25,72-TL olmustur.

e Covid 19 pandemisinin imalat sanayisinde faaliyet gosteren sirketlerine etkisine bakildiginda; net satiglardaki
biliyime oranina etkisi 2019 {iglincii ¢eyrekte baslamig 2020 yili ikinci ¢eyreginde dip noktaya ulasmis ve
bundan sonra toparlanma siireci baglamistir.

e Covid 19 pandemisinin sirketlerin aktif devir hizina etkisi 2019 {igiincii ¢eyrekte baglamis 2020 yil1 ti¢iincii
¢eyreginde dip noktaya ulagmis ve bundan sonra toparlanma siireci baglamistir.

e Covid 19 pandemisinin sirketlerin cari orania etkisi net olarak goriilmemektedir. Bunun nedeni devletin
vermis oldugu destekler olabilir. Devlet pandemi doneminde kii¢iik isletme ve sirketlerin giindelik ihtiyaglarim
karsilayabilmeleri amaciyla faizsiz ve uzun vadeli geri 6demeli krediler vermistir.

e Covid 19 pandemisinin sirketlerin 6zsermaye karlilik oranina etkisi 2019 {igiincii ¢eyrekte baslamis 2020 yili
iiciincii ¢eyreginde dip noktaya ulasmis ve bundan sonra toparlanma siireci baslamistir.

e Covid 19 pandemisinin sirketlerin piyasa degeri/ defter degeri oranina etkisi 2019 {iglincii ¢eyrekte baslamis
2020 y1l1 birinci ¢eyreginde dip noktaya ulasmis ve bundan sonra toparlanma siireci baglamistir.
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