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Makro: Sanayi Giretiminde diizeltme hareketi devam ediyor

Sanayi Uretim Endeksi (SUE) ocak ayindan sonra subat ayinda da aylik bazda geriledi. Ancak bu diisiisiin kasim
ve aralik aylarinda tarihsel olarak oynaklig yiiksek kalemlerden kaynakh gliclii artislarin bir dizeltmesi olarak
gerceklestigini diisiinliyoruz. Bu oynakligin etkilemedigi son 4 aylik birikimli artis %3,9 ile SUE icin oldukca
kuvvetli bir egilimin varligina ve 2024 yili ikinci ve Uglincl ¢ceyregindeki yavaslamanin ardindan bir toparlanma
gerceklestigine isaret ediyor. Sektorel veriler bu toparlanmanin sermaye mallarinda daha kuvvetli olmak
Uzere ana sektorlerin geneline yayildigini; anket gostergeleri de, bu toparlanmada ig talebin rol oynadigini
gosteriyor. ilk ceyrekte giiclii kredi itisi ve korunan gevsek mali durusun ig talebi destekledigini diistiniiyoruz.
Piyasalarda 6nce yurt igindeki gelismeler sonra da kiiresel ekonomide tarifeler kaynakli yaganan oynakliklar
ve finansal kosullardaki sikilagsma, ikinci geyrekte sanayi uretimi Gzerinde hem i¢ talep hem de dis talep
kaynakli asagi yonlu risk olusturuyor.

SUE subat ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis (m.a.) olarak aylik bazda %1,6, yillik bazda
%5,2 geriledi (Grafik 1, 2 ve 3). Gegtigimiz yilin subat ayina gore 1 giin az ¢alisilmis olmasi kaynakli
olagan takvim etkileri dislandiginda ise yillik bazda gerileme %1,9 ile daha sinirl oldu.

SUE (m.a.) ocak ve subat aylarinda birikimli olarak %4,2 daraldi. Bu daralma kasim ve aralik aylarinda
oynakligi yiiksek kalemlerden kaynaklanan kuvvetli artisin (birikimli: %8,4) bir dizeltmesi olarak
nitelendirilebilir. Yine de bu oynakligin etkilerinin gozlenmedigi son 4 aylk birikimli degisime
baktigimizda SUE’nin %3,9 ile (aylik ortalama =%1,0) kuvvetli bir artis gdstermesi, ana egilimin
toparlandigina dair gecmis degerlendirmemizi teyit ediyor. SUE’nin ceyreklik bazda artisi ise %0,9
diizeyinde (Grafik 4).
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imalat sanayindeki (m.a.) aylik azalis %1,6 ile SUE’ye benzer seviyede gerceklesti (Tablo 1). Alt sektérler
itibariyla bakildiginda, diger ulasim araglari, diger metalik olmayan mineral maddeler ve giyim
sektorlerindeki daralmalar aylik bazdaki diislisiin ¢cogunu (=1,4 puan) agikliyor. Bu ayda imalat sanayi
Uretimindeki gerilemeye en yilksek katki 0,63 puanla diger ulasim araglarindan geldi (Grafik 5). Bu
sektorde ocak ve subat aylarindaki sirasiyla %37,6 ve %18,5'lik aylik disusler, kasim ve aralik
aylarindaki sirasiyla %49 ve %27,3 artislarin diizeltmesi olarak gerceklesti. Savunma sanayinin yer aldig
bu sektorde tarihsel olarak kuvvetli artislarin ardindan kuvvetli azaliglari her zaman gérmekteyiz. Diger
metalik olmayan mineral iiriinlerin imalati (m.a.) da aylik %8,3 gerileyerek toplam imalat sanayi
Uretim blylmesini 0,56 puan asagi ¢ekti. Cam, seramik, porselen gibi alt sektorlerin de yer aldigi bu
endeksin aylik dislisinde ana belirleyicilerin gecen ay kuvvetli artis gosteren ¢imento ve beton
(sirasiyla %13,5 ve %14,4 disis) oldugu goriliiyor. Bu anlamda bu distst de bir dizeltme hareketi
olarak nitelendirmek miimkin. Dlstse 0,24 puan ile en ¢ok katki veren lglinci sektor olan giyimde ise
ic ve dis talep kosullarinin etkili oldugunu disiiniiyoruz. Ozetle, SUE aylik diisiisiine en cok katki veren
iki sektordeki hareketin ana egilimdeki zayiflamadan ziyade gecmis artislarin bir dizeltmesi seklinde
gerceklesmesi, subat ayinda ana egilimdeki zayiflamanin daha sinirh olduguna isaret ediyor.

Diger taraftan, fabrikasyon metal iriinlerinde (m.a.) aylik %4,4 artisin sagladigi 0,3 puanhk katki
SUE’deki diistisii sinirlayan en dnemli etmen oldu. Bu artis alt sektérlerin geneline yayilmakla birlikte
silah ve mithimmat alt sektoriin tretimindeki %58,8’lik artis 6nceki aylarda oldugu gibi ana endeksin
gelisiminde belirleyici oldu. Onceki aylarda dalgali bilyiime seyri izleyen bilgisayar, elektronik ve optik
aletlerin imalati (m.a.) ve ihracat agirlikli sektorlerden motorlu kara tagitlari imalati sirasiyla aylk %5,1
ve %1,6 blylyerek toplam imalat sektorl Uretim biylimesine 0,1’er puanlik pozitif katkilar sundu.

Bu sektorler haricinde toplam imalat sanayinde ve ihracatta yiksek paya sahip ana metal sanayi
Uretimi (m.a.) aylik %1,8 daralirken, kimya ve makine imalati da sirasiyla %2,0 ve %1,9 daraldi. Giyim
sektord ile birlikte distinildigiinde dolayli ihracat yogunlugu yiiksek olan tekstil sektérii Gretimi bu
ayda %1,1 darald. Araliksiz son 5 aydir artis kaydeden gida sektori iretimi ise %0,3 daha artarak imalat
sanayii faaliyetine sinirli da olsa olumlu katki yapmaya devam etti.

Grafik 5. Subat Ayi SUE Aylik Degisimine Katkilar
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Mal gruplari bazinda bakildiginda ise; enerji disinda diger tiim mal gruplarinda iiretim geriledi.
Sermaye mallar Uretimi aylk bazda %0,6 ile sinirli disls kaydetti (Grafik 6). Yukarida detaylarini
verdigimiz Gzere sermaye mallari icerisinde yer alan diger ulasim araclari ve bilgisayar, elektronik ve
optik aletlerin imalati sektorlerinde ylksek oynaklik sermaye mallari Gretiminin de oynak bir seyir
izlemesine neden oluyor. Dayanikli tiiketim mallari ve ara mallarinda aylik disusler ise sirasiyla %2,5
ve %2,9 oldu. Dayaniksiz mallardaki diists ise %1,3 ile sinirh gerceklesti.

Grafik 6. SUE (mevsimsellikten arindiriimis, Grafik 7. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
2021=100) 2021=100)
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Tablo 1. Sanayi Uretim Endeksi (Yillik Yiizde Degisim)

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

Toplam Sanayi 1,0 8,0 1,3 -5,2 -3,1 -2,8 2,2 -2,0
Madencilik ve Tagocakgihg -4,8 3,5 -0,7 -7,9 9,0 0,9 -4,2 -4,1
Komir ve Linyit Cikartilmasi 4,1 3,9 -5,7 -5,1 27,1 16,2 1,8 -5,5
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 49,7 120,7 49,6 41,2 51,2 53,4 68,9 45,4
Metal Cevherleri Madenciligi -20,5 -17,4 -8,2 -19,1 1,8 -12,4 -22,0 -13,0
Diger Madencilik ve Tasocakgihg -7,7 -4,4 -0,2 -12,3 -4,7 -5,8 -8,1 -6,1
imalat Sanayi 0,4 7,8 1,3 -6,0 -4,5 -3,3 1,8 -2,4
Gida Uriinleri imalati -2,6 -1,4 -3,7 0,7 1,5 0,1 -1,9 -1,6
iceceklerin imalati -0,5 9,7 0,3 -9,4 5,3 -2,4 6,2 -4,7
Tattn Urdnleri imalati 3,8 5,0 1,6 -6,1 0,3 -0,7 3,3 -2,4
Tekstil Urtinleri imalati 4,9 5,4 1,7 -5,5 -6,0 -2,4 3,4 -2,0
Giyim Esyalari imalati 10,7 9,6 6,6 31 -12,7 4,2 10,5 1,8
Deri ve ilgili Uriinlerin imalat -2,3 -0,4 4,6 -5,0 -16,4 -9,6 -4,6 -0,3
Agac ve Mantar Uriinleri imalati -2,4 5,8 0,9 0,9 -13,8 -10,6 -1,5 0,9
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati 1,5 8,0 2,4 -6,4 -0,4 -4,0 3,0 2,1
Kayith Medyanin Basiimasi ve Cogaltilmasi -8,9 -2,1 3,0 -7,4 -10,2 3,2 -7,7 -2,3
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. -3,0 -5,7 4,8 2,3 6,0 -6,9 -10,2 3,6
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 0,8 3,9 1,4 -6,1 -1,1 1,8 1,5 -2,4
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 7,2 -15,6 -5,8 -20,4 -7,2 -17,7 -8,7 -13,6
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati -4,7 -0,1 3,1 -8,9 -8,4 -5,4 3,1 -6,0
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. -0,3 -2,0 3,4 -12,7 -5,0 -4,8 -2,2 -4,8
Ana Metal Sanayii 5,4 2,7 1,6 0,4 2,0 4,7 3,7 1,0
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalat 14,2 18,2 5,4 4,6 -7,3 -0,3 12,3 5,0
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -24,2 19,0 16,8 22,3 9,7 -15,3 -1,3 19,7
Elektrikli Techizat imalati -0,3 -4,3 3,0 -3,5 0,2 2,9 -1,9 -0,5
Makine ve Ekipman imalati -9,5 -5,9 -5,8 -9,0 -11,3 -10,1 -7,5 -7,4
Motorlu Kara Tasiti imalati -13,4 -6,0 -11,4 -16,1 -8,7 -11,5 -10,6 -13,9
Diger Ulasim Araglarinin imalati 20,9 65,3 1,6 -46,3 -1,3 -17,5 29,5 -27,7
Mobilya imalati 1,3 8,0 51 -7,2 -12,6 -3,4 4,0 -1,3
Diger imalatlar 0,9 -6,7 4,3 1,8 -7,3 0,9 -3,1 3,1
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi -0,3 25,1 16,2 2,7 9,7 4,4 9,1 8,8
Elektrik, Gaz, Buhar 11,1 11,4 5,0 7,2 6,3 4,3 10,0 6,1
Toplam Sanayi 1,0 8,0 1,3 -5,2 -3,1 -2,8 2,2 -2,0
Ara Mali -0,3 1,0 0,8 -6,8 -3,3 -2,6 -0,7 -3,0
Dayanikli Tiiketim Mali -0,7 1,1 6,3 -3,8 -3,1 -0,7 -0,2 1,0
Dayaniksiz Tiketim Mali 0,2 0,7 -1,3 -3,3 -5,5 -1,9 0,2 -2,3
Enerji 9,6 11,5 6,2 6,9 9,9 4,7 7,6 6,5
Sermaye Mali -0,2 22,1 2,4 -10,0 -6,5 -7,4 5,9 -4,3
Dusuk Teknoloji 1,8 3,4 0,8 -2,9 -5,3 -1,1 1,9 -1,0
Orta-Duslik Teknoloji 0,7 4,0 3,1 -4,7 -2,6 -2,2 0,6 -0,9
Orta-Yiksek Teknoloji -0,2 1,5 -3,8 -6,4 -2,4 -5,2 -1,5 -5,1
Yiksek Teknoloji -6,9 49,5 15,3 -27,8 -17,1 -14,6 16,1 -11,3
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Tablo 2. Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)

Aylik Yiizde Degisim Ceyreklik Yuzde Degisim
Kas.24 Ara.24 Oca.25 $Sub.25 2024-C2 2024-C3 2024-C4 2025-C1*
Toplam Sanayi 3,1 5,2 -2,6 -1,6 -3,9 -1,0 3,4 0,9
Madencilik ve Tagsocakgihg 2,2 1,8 7,2 -7,6 -3,4 -1,2 -3,3 5,0
Kémdr ve Linyit Cikartilmasi 2,6 3,1 0,4 -6,1 5,0 -4,2 -5,9 0,2
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 0,9 2,6 1,8 -0,1 12,5 9,3 5,5 3,9
Metal Cevherleri Madenciligi 5,3 2,0 10,7 -14,3 -6,3 -4,7 -7,4 5,9
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi -0,9 0,1 11,9 -5,3 -11,9 -0,2 -1,6 8,6
imalat Sanayi 3,2 5,8 -3,3 -1,6 -4,3 -1,3 4,0 0,6
Gida Uriinleri imalati 2,0 2,2 1,8 0,3 -5,3 -0,8 2,5 4,2
iceceklerin imalati -4,0 5,3 -0,9 -2,2 -3,9 -5,8 9,7 0,0
Tatiin Uriinleri imalati -0,2 1,9 -2,9 3,4 -1,0 -0,2 0,3 -0,1
Tekstil Urtinleri imalati 2,1 3,0 -2,9 -1,1 -1,3 -0,8 3,0 -0,8
Giyim Esyalari imalati 1,1 2,4 -2,2 -5,1 2,0 2,4 1,4 -2,9
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati 4,3 3,7 0,6 -5,4 -0,1 -2,0 1,0 1,6
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 2,4 10,4 -1,7 3,7 -12,7 1,2 8,3 7,7
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati 1,6 4,4 -2,2 -2,1 -2,5 -1,0 2,9 0,1
Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi -2,4 2,6 5,4 -1,4 0,9 2,6 -10,6 5,6
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Ur. 19,9 -1,9 8,2 -1,3 -2,8 -8,3 3,8 12,3
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati 2,1 1,9 0,1 -2,0 -3,2 -1,0 2,9 1,0
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati -0,6 -7,9 1,9 -4,7 -6,0 -1,5 0,1 -6,0
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalat 0,6 6,8 -0,7 -1,8 -6,7 -1,1 1,6 3,0
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. -0,2 1,1 8,1 -8,3 -5,8 -1,8 1,5 4,3
Ana Metal Sanayii 3,0 0,7 2,1 -1,8 -4,0 1,0 3,3 2,6
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 6,5 5,7 -8,5 4,4 -2,4 3,2 7,0 -1,0
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Ur. -14,2 61,8 -11,3 51 -11,5 -0,2 1,5 16,6
Elektrikli Techizat imalati 2,3 2,3 -0,2 1,3 -3,8 1,4 -0,2 2,7
Makine ve Ekipman imalati -1,7 4,6 -4,0 -1,9 -4,4 -1,0 2,2 -2,5
Motorlu Kara Tasiti imalat -3,1 3,9 -1,5 1,6 -7,7 -5,5 0,4 0,8
Diger Ulasim Araclarinin imalati 49,0 27,3 -37,6 -18,5 -10,5 -16,3 37,1 -26,6
Mobilya imalati -0,6 5,9 0,8 -4,3 -4,7 0,0 3,5 2,3
Diger imalatlar 2,1 -3,3 4,7 0,0 -3,2 2,5 1,3 3,0
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi -1,4 14,6 -6,3 1,3 1,4 1,7 4,6 2,6
Elektrik, Gaz, Buhar 1,9 0,3 -0,8 3,5 1,8 2,0 1,6 1,8
Toplam Sanayi 3,1 52 -2,6 -1,6 -3,9 -1,0 3,4 0,9
Ara Mali 1,1 3,4 0,9 -2,9 -4,7 -0,3 1,9 2,1
Dayanikli Tiketim Mali -1,2 2,4 2,9 2,5 2,9 0,2 1,1 2,8
Dayaniksiz Tiketim Mali 1,6 1,8 0,1 -1,3 -3,2 -0,4 1,8 1,2
Enerji 5,5 0,2 1,3 1,3 1,7 -0,5 1,7 4,0
Sermaye Mall 8,3 15,3 -13,9 -0,6 -6,2 -3,8 9,5 -3,5
Dusuk Teknoloji 1,5 2,8 0,0 -1,5 -3,1 -0,2 2,5 1,6
Orta-Dustk Teknoloji 2,3 3,7 1,1 -2,8 -3,8 -0,8 3,0 2,9
Orta-Yiiksek Teknoloji 5,7 1,0 -3,2 0,7 -1,8 -4,3 3,3 -0,4
Yiiksek Teknoloji 9,4 54,4 -32,9 -6,9 -22,0 1,9 21,3 -13,3

* Ocak - Subat aylari ortalamasidir.
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 calisanlari 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 hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuclar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlt 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 tirli 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 higbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve galisanlari 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 danismanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirim danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatirrm danismanhgi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanlhigi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, 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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