Y Sanayi Uretimi (Ocak 2025) 10 Mart 2025

Makro: Sanayi Uretiminde iki aylik kuvvetli artisin ardindan beklenen diizeltme

Sanayi Uretim Endeksi (SUE) mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.) olarak kasim ve aralik
aylarindaki giiglii aylik artislarin ardindan (sirasiyla %3,0 ve %5,0), ocak ayinda %2,3 ile sert geriledi. Onceki
iki biltenimizde, kuvvetli aylik artislarda talepteki toparlanmanin yani sira oynakhgi yiksek olan kalemlerin
(diger ulasim araglari, bilgisayar, elektronik ve optik aletlerin imalati, vb.) de roliine dikkat ¢cekmis ve giigli
hareketin ana egilim agisindan ayni derecede gecerli olmadigini belirtmistik.

Ocak ayindaki sert diisiiste yine benzer kalemlerin 6ne gikmasi ve bu kalemler haricinde aylik bazda SUE’de
(m.a.) yataya yakin bir gériiniim olmasi hem ge¢mis degerlendirmemizi teyit etti hem de ocak ayinda ana
egilimde bir daralma olmadigina isaret etti. Nitekim s6z konusu oynak kalemlerin daha ¢ok yer aldig1 sermaye
mallar disinda kalan ana sektorlerde (ara mali, tiketim mallari, enerji) aylik bazda Uretim (m.a.) artisi
yavaslayarak da olsa siirdii. iYA ve PMI gibi imalat sanayine yénelik anket gdstergelerinden aldigimiz sinyaller
de zaten bu yondeydi.

Subat ayinda galisilan giin sayisindaki diisiis nedeniyle SUE yillik biiyiimesinde negatif deger gérmemiz
muimkiin, ancak ana egilimde bir daralma beklemiyoruz. Subat ayindaki giiclii kredi bliyiimesi ve yilksek
gerceklesen hazine nakit agiginin sanayi Uretimini desteklemis oldugunu disinlyoruz. Bu anlamda ilk
ceyrekte, son geyrekteki bliyliime goriniminin korundugunu tahmin ediyoruz.

SUE ocak ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.) olarak aylik bazda %2,3 gerilerken,
yilhk bazda %1,4 artis kaydetti (Grafik 1, 2 ve 3). Takvim etkisinden arindirilmig olarak yillik degisim
%1,2 ile daha sinirli oldu. SUE (m.a.) aylik diisiise ragmen, kasim ve aralik aylarindaki kuvvetli artislarin
(sirasiyla %3,0 ve %5,0) sagladigi seviye etkisiyle ceyreklik bazda %1,8 artis kaydetti (Grafik 4).

Grafik 1. SUE (yillik % degisim) Grafik 2. SUE (m.a., 2021=100)
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imalat sanayindeki (m.a.) aylik azalis %3,0 ile SUE’den daha kuvvetli oldu (Grafik 5 ve 6, Tablo 1). Alt
sektorler itibariyla ise karisik bir gériiniim hakim. Oncelikle 3 puanlik diisiise en biiyiik katki 2,1 puanla
diger ulasim araglarindan geldi. Bu sektdrde ocak ayindaki %34,9’luk aylk dislis, kasim ve aralik
aylarinda sirasiyla %45,2 ve %24,6 oranlarindaki artisin diizeltmesi olarak gergeklesti. Savunma
sanayinin yer aldigi bu sektorde tarihsel olarak kuvvetli artislarin ardindan kuvvetli azalislari her zaman
gormekteyiz. Bu anlamda bekledigimiz bir gelisme oldu. Fabrikasyon metal iiriinleri imalatindaki (m.a.)
ayhk %8,5’lik daralma ise imalat sanayi aylik degisimine -0,7 puan katki yapti. Bu sektdrde de kasim ve
aralik aylarinda gugli artislar gézlemlemistik. Yine de Ug aylik birikimli olarak artis (%2,8) korundu. Alt
sektorlerinde aylk daralmanin ¢ogunluga vyayildigi gorilse de, o6zellikle silah ve miihimmat
imalatindaki %30’luk disius (kasim: %47,2 artis, aralik %13,0 artis) dikkat ¢ekiyor. Dlslse en ¢ok katki
veren Uglncl sektor ise 0,4 puan ile bilgisayar, elektronik ve optik aletlerin imalati oldu. Bu sektérde
de diger ulasim araglarinda oldugu gibi aralik ayindaki kuvvetli artisin (%62) kismi diizeltmesi (%13
disis) gerceklesti.
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Aylik bazda pozitif yonde katki saglayan sektorlerde insaat ile baglantili sektorlerden diger metalik
olmayan mineral maddeler (m.a.) aylik %8,3 artis ve 0,6 puanli katki ile 6ne ¢ikti. Beton ve ¢imento
imalatindaki kuvvetli artislar (sirasiyla %28,4 ve %13,9) bu gelismede etkili oldu. Gida imalatindaki
glcl ve istikrarl artis egilimi slirliyor. Son 4 aydaki ortalama aylk artis (m.a.) %2 civarinda. Ocak ayi
Ozelinde kati ve sivi yag imalati, kahve ve ¢ayin islenmesi, firin ve unlu mamul Gretimindeki kuvvetli
artislar 6ne ¢ikiyor. Son 4 aydaki birikimli artista (%7,7) ise bunlara ilaveten seker ve meyve suyu imalati
da rol oynamis goriiniyor.

Bu sektorler haricindeki 6nemli sektorlerden tekstil ve giyimde iki aylik artisin ardindan sirasiyla %3,0
ve %2,2 diisiis kaydedildi. Ana metalde de aylik artis %2,0 (m.a.) ile gli¢lii oldu. insaat malzemesi olarak
kullanilan metal Grinlerin tGretiminde gorece daha glicli bir gérinimi kaydedildi. Tagit Gretimi (m.a.)
aylik bazda %1,4 daraldi. Tofas fabrikasinin envanter sayimi ve planli bakim ¢alismalari kapsaminda 2-
14 Ocak 2025 tarihleri arasinda liretime ara vermis olmasi dislste etkili oldu. Elektrikli techizat imalati
(m.a.) yatay seyrederken, mobilya lretiminde %0,4 artis gerceklesti. Makine-ekipman imalati ise aylk
%3,9 dlserek aralik ayindaki artigi blyik olgtide geri verdi.

Grafik 3. SUE (m.a., aylik % degisim) Grafik 4. SUE (m.a., ¢eyreklik % degisim)
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Grafik 5. Ocak Ay imalat Sanayi Aylik Degisimine Katkilar
(% puan, mevsimsellikten arindiriimis)
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Mal gruplari bazinda bakildiginda ise; aylik bazda sermaye mallari disinda diger tiim mal gruplarinda
artis goruldi. Sermaye mallari Gretimi aylik bazda %13,1 ile sert dislis kaydetti (Grafik 6). Yukarida
detaylarini verdigimiz lizere sermaye mallari icerisinde yer alan diger ulasim araclari ve bilgisayar,
elektronik ve optik aletlerin imalati sektorlerinde yiksek oynaklik sermaye mallari Gretiminin de oynak
bir seyir izlemesine neden oluyor. Dayanikli tiketim mallari ve ara mallarinda aylik artiglar ise sirasiyla
%2,9 ve %1,1 oldu. Dayaniksiz mallardaki artis ise %0,3 ile sinirli gergeklesti.

Grafik 6. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 7. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2021=100) 2021=100)
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Grafik 8. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 9. SUE (mevsimsellikten arindiriimus,
2021=100) 2021=100)
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Ozetle, SUE (m.a.) son 3 ayda yiiksek oynakliga sahip kalemlerin etkisiyle 6nce artis sonra da azalis
yoninde sert degisimler kaydetti. Ancak ana egilim olarak baktigimizda son ¢eyrekte yakalanan artisin
ocak ayi itibariyla sinirh sekilde stirdiigiinii diistiniiyoruz. iYA ve PMI gibi anket gdstergeleri de bu yénde
sinyaller tasimaktaydi. Subat ayina ait anket verileri ocak ayina kiyasla bir miktar daha olumlu bir
gorinlim cizmekteydi. Kredilerdeki ivmelenmeyi ve giigli nakit a¢iginin neden oldugu kamu itisini de
diistindiigiimiizde subat ayinda SUE’de ana egilimde artisin siirdiigiinii tahmin ediyoruz. Bununla
birlikte 2024 yili Subat ayinin 29 giin olmasi nedeniyle olusacak calisilan giin etkisi yillik blylime
tizerinde 2,5-3 puanlik bir etki yapabilir ve SUE yillik biiyiimesini negatif bélgeye ¢ekebilir.
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Tablo 1. Sanayi Uretim Endeksi (Yillik Yiizde Degisim)

Eki.24 Kas.24 Ara.24 Oca.25 2024-C2 2024-C3 2024-C4 2025-C1*

Toplam Sanayi -2,7 1,0 8,0 1,4 -3,1 -2,8 2,2 1,4
Madencilik ve Tagocakgihig -10,4 -4,8 3,5 -0,6 9,0 0,9 -4,2 -0,6
Komir ve Linyit Cikartilmasi -2,4 4,1 3,9 -5,7 27,1 16,2 1,8 -5,7
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 50,1 49,7 120,7 49,6 51,2 53,4 68,9 49,6
Metal Cevherleri Madenciligi -27,3 -20,5 -17,4 -7,6 1,8 -12,4 -22,0 -7,6
Diger Madencilik ve Tasocakgihg -11,9 -7,7 -4,4 -0,5 -4,7 -5,8 -8,1 -0,5
imalat Sanayi -3,2 0,4 7,8 1,3 -4,5 -3,3 1,8 1,3
Gida Uriinleri imalati -1,6 -2,6 -1,4 -3,3 1,5 0,1 -1,9 -3,3
iceceklerin imalati 9,1 -0,5 9,7 0,1 5,3 -2,4 6,2 0,1
Tattn Urdnleri imalati 1,2 3,8 5,0 0,3 0,3 -0,7 3,3 0,3
Tekstil Urtinleri imalati 0,2 4,9 5,4 1,5 -6,0 -2,4 3,4 1,5
Giyim Esyalari imalati 11,1 10,7 9,6 6,6 -12,7 4,2 10,5 6,6
Deri ve ilgili Uriinlerin imalat -10,9 -2,3 -0,4 4,3 -16,4 -9,6 -4,6 4,3
Agac ve Mantar Uriinleri imalati -8,4 -2,4 5,8 2,4 -13,8 -10,6 -1,5 2,4
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati -0,3 1,5 8,0 2,1 -0,4 -4,0 3,0 2,1
Kayith Medyanin Basiimasi ve Cogaltilmasi -11,9 -8,9 -2,1 2,7 -10,2 3,2 -7,7 2,7
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. -21,1 -3,0 -5,7 4,8 6,0 -6,9 -10,2 4,8
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati -0,1 0,8 3,9 1,8 -1,1 1,8 1,5 1,8
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati -2,2 7,2 -15,6 -5,7 -7,2 -17,7 -8,7 -5,7
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati -4,6 -4,7 -0,1 -3,2 -8,4 -5,4 3,1 -3,2
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. -4,1 -0,3 -2,0 3,3 -5,0 -4,8 -2,2 3,3
Ana Metal Sanayii 2,9 5,4 2,7 1,6 2,0 4,7 3,7 1,6
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalat 3,8 14,2 18,2 5,2 -7,3 -0,3 12,3 5,2
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -17,5 -24,2 19,0 16,9 9,7 -15,3 -1,3 16,9
Elektrikli Techizat imalati -0,9 -0,3 -4,3 3,3 0,2 2,9 -1,9 3,3
Makine ve Ekipman imalati -7,4 -9,5 -5,9 -5,7 -11,3 -10,1 -7,5 -5,7
Motorlu Kara Tasiti imalati -12,2 -13,4 -6,0 -11,2 -8,7 -11,5 -10,6 -11,2
Diger Ulasim Araglarinin imalati -17,5 20,9 65,3 1,0 -1,3 -17,5 29,5 1,0
Mobilya imalati 1,7 1,3 8,0 4,4 -12,6 -3,4 4,0 4,4
Diger imalatlar -3,0 0,9 -6,7 4,6 -7,3 0,9 -3,1 4,6
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi -0,8 -0,3 25,1 16,3 9,7 44 9,1 16,3
Elektrik, Gaz, Buhar 7,6 11,1 11,4 5,0 6,3 4,3 10,0 5,0
Toplam Sanayi -2,7 1,0 8,0 1,4 -3,1 -2,8 2,2 1,4
Ara Mali -2,8 -0,3 1,0 0,9 -3,3 -2,6 -0,7 0,9
Dayanikli Tiiketim Mali -0,9 -0,7 1,1 6,2 -3,1 -0,7 -0,2 6,2
Dayaniksiz Tiketim Mali -0,2 0,2 0,7 -1,2 -5,5 -1,9 0,2 -1,2
Enerji 1,9 9,6 11,5 6,2 9,9 4,7 7,6 6,2
Sermaye Mali -8,8 -0,2 22,1 2,4 -6,5 -7,4 5,9 2,4
Dusuk Teknoloji 0,4 1,8 3,4 0,9 -5,3 -1,1 1,9 0,9
Orta-Duslik Teknoloji -3,0 0,7 4,0 2,9 -2,6 -2,2 0,6 2,9
Orta-Yiksek Teknoloji -6,3 -0,2 1,5 -3,5 -2,4 -5,2 -1,5 -3,5
Yiksek Teknoloji -13,6 -6,9 49,5 15,3 -17,1 -14,6 16,1 15,3

* Ocak ayi verisidir.
Kaynak: TUIK
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Tablo 2. Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)

Aylik Yiizde Degisim Ceyreklik Yuzde Degisim
Eki.24 Kas.24 Ara.24 Oca.25 2024-C2 2024-C3 2024-C4 2025-C1*
Toplam Sanayi -0,9 3,0 5,0 -2,3 -3,8 -1,0 3,3 1,8
Madencilik ve Tagsocakgihg -4,2 2,2 1,4 7,5 -3,2 -0,8 -3,2 9,3
Kémdr ve Linyit Cikartilmasi -3,7 2,2 3,6 0,4 5,4 -3,9 -5,5 3,5
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 1,9 1,0 2,7 1,9 12,5 9,5 5,7 4,0
Metal Cevherleri Madenciligi -10,4 5,4 0,6 12,4 -5,8 -3,8 -7,2 14,8
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi -0,2 -0,9 0,1 11,6 -12,0 -0,2 -1,6 11,3
imalat Sanayi -0,9 3,1 5,6 -3,0 -4,3 -1,2 39 1,6
Gida Uriinleri imalati 1,0 2,0 2,2 2,3 -5,5 -1,0 2,3 4,4
iceceklerin imalati 10,8 -4,0 5,2 -0,6 -3,6 -5,7 9,8 1,4
Tatiin Uriinleri imalati 2,4 -0,2 1,9 -3,9 -1,1 -0,3 0,2 -2,8
Tekstil Urtinleri imalati -1,8 2,1 3,0 -3,0 -1,2 -0,8 3,0 -0,4
Giyim Esyalari imalati -2,5 1,1 2,4 -2,2 2,1 2,8 1,7 -0,3
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati -1,0 4,4 3,9 0,3 -0,1 -1,9 1,1 43
Agac ve Mantar Uriinleri imalati -0,7 2,3 10,1 -0,5 -12,5 1,1 8,1 6,8
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati -0,2 1,6 4,5 -2,4 -2,5 -0,9 3,0 1,0
Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi -7,4 -2,4 2,6 5,2 0,8 2,6 -10,6 6,2
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. 12,5 19,9 -1,9 8,2 -2,8 -8,3 3,8 13,1
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 0,7 2,1 1,9 0,5 -3,2 -0,9 3,0 2,5
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 3,0 -0,5 -7,8 2,1 -5,6 -1,2 0,3 -3,5
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalat -3,3 0,6 6,8 -0,7 -6,7 -1,1 1,6 3,9
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. 1,3 -0,2 1,2 8,3 -5,7 -1,6 1,8 9,1
Ana Metal Sanayii -0,2 3,1 0,7 2,0 -4,0 1,1 3,3 3,6
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati -3,2 6,4 5,7 -8,5 -2,5 3,2 6,9 -3,2
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -18,5 -14,1 62,3 -11,5 -12,0 -0,5 1,7 13,8
Elektrikli Techizat imalati -3,8 2,3 2,3 0,0 -3,8 1,3 -0,3 2,3
Makine ve Ekipman imalati 1,0 -1,7 4,6 -3,9 -4,3 -0,9 2,3 -1,5
Motorlu Kara Tasiti imalat -2,3 -3,1 3,9 -1,4 -7,8 -5,6 0,3 0,1
Diger Ulasim Araclarinin imalati 1,2 45,2 24,6 -34,9 -8,9 -15,3 34,8 -17,1
Mobilya imalati 0,3 -0,5 5,9 0,4 -4,6 0,1 3,5 4,1
Diger imalatlar -0,8 2,0 -3,3 4,9 -3,2 2,5 1,3 3,2
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 0,4 -1,3 14,6 -6,3 1,7 1,8 4,8 2,0
Elektrik, Gaz, Buhar 3,0 1,9 0,3 -0,8 1,9 1,9 1,4 0,0
Toplam Sanayi -0,9 3,0 5,0 -2,3 -3,8 -1,0 3,3 1,8
Ara Mali -1,5 1,1 3,4 1,1 -4,6 -0,2 2,0 3,7
Dayanikli Tiiketim Mali -0,8 -1,2 2,3 2,9 -2,9 0,1 1,0 4,0
Dayaniksiz Tiketim Mali 0,0 1,6 1,9 0,3 -3,2 -0,3 1,8 2,1
Enerji 4,0 54 0,2 1,3 1,8 -0,5 1,6 3,3
Sermaye Mall -3,1 7,8 14,7 -13,1 -5,9 -3,6 9,2 -2,8
Dusuk Teknoloji -0,3 1,5 2,8 0,1 -3,1 -0,1 2,5 2,5
Orta-Dustk Teknoloji 0,3 2,4 3,7 1,1 -3,8 -0,7 3,1 4,4
Orta-Yiiksek Teknoloji -2,1 5,5 1,1 -3,0 -1,8 -4,2 3,2 -0,6
Yiiksek Teknoloji -7,2 8,0 51,5 -30,7 -21,2 2,2 20,2 -8,4

* Ocak ayi verisidir.
Kaynak: TUIK
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil
her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan,
yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlt 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak ¢zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhg hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sozlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanhigl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler, genel yatirm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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