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Makro: Mansette gegici etkilerle sert daralma, ana egilimde ise ilimli toparlanma

Sanayi Uretim Endeksi (SUE), mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis olarak mayista %2,9 azalsa da
ceyreklik bazda glicli bir artis sergilemeye devam ediyor. Yillik bazdaki daralma ise basta Kurban Bayrami’nin
2025 yilinin aksine bu yil mayis ayinda olmasi kaynakli ¢alisma glinli kayiplarinin (5,5 giin) etkisiyle %16,4
oldu. Son donemde oynakhgin boyutunun yiikseldigi diger ulasim araglari mayis ayindaki aylik daralmada da
bas rol oynadi. Nitekim diger ulasim araglari imalati haric SUE’deki aylik daralma %0,6 ile cok daha sinirli
diizeyde ve ana egilim i¢in daha dogru bir bilgi iceriyor. Mayista aylik bazda ana egilime dair degerlendirme
yapmayi zorlastiran bir diger unsur ise bayram tatilinin 9 giine uzatilmasi kaynakli képri giint etkileri (1,5
glin). Képri ginu kaynakl etkileri de disladigimizda ana egilimde ilimh bir artisin (=%0,5) mayis ayinda da
sirmiis olabilecegini degerlendiriyoruz.

Bayram kaynakli etkilerin haziranda geri alinacak olmasi (+4,5 giin) haziranda SUE yillik biiyiimesine yaklasik
13,5 puan katki yapacak. Képrii giini kaynakl etkilerin de haziranda geri alinacak olmasi nedeniyle mayis ve
haziran aylarini birlikte ele almak sanayi tretimindeki ana egilimi ve ana egilimin sektérel kompozisyonunu
anlamak igin daha saglikli bir yaklasim olacak.

Mayis ayinda SUE, gecen ayki notumuzda da vurguladigimiz gibi aylik ve dzellikle yillik bazda kuvvetli
daraldi. SUE’de mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.) olarak aylik bazda %2,9, yillik bazda
ise %16,4 duslis gerceklesti (Grafik 1, 2 ve 3). Yillik bazdaki dustste basta Kurban Bayrami’nin 2025
ytlinin aksine bu yil mayis ayinda olmasi kaynakl ¢alisma glinl kayiplari (5,5 giin) etkili oldu. Nitekim
takvim etkisinden arindirildiginda yillik bazda liretim yatay seyretti (Grafik 1). Bayram kaynakli etkilerin
haziranda geri alinacak olmasi (+4,5 giin) SUE yillik biiyiimesine yaklasik 13,5 puan katki yapacak.

Grafik 2. SUE (mevsimsellikten arindiriimis,
ayhk % degisim)

Grafik 1. SUE (yillik % degisim)
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SUE’de (m.a) ayhk bazdaki sert daralmaya ragmen nisan-mayis ortalamasi seklinde baktigimizda ilk
ceyrek ortalamasina kiyasla %2,6 ile kuvvetli artis stiriiyor (Grafik 4). Bu artisin tamamen ana egilimi
yansitmadigini, ilk ceyrekteki diislik bazin ve ikinci ceyrekte diger ulasim araclari gibi oynak seyir izleyen
kalemlerin yaptigi katkilarin da etkili oldugunu goériyoruz.

Calisma gini kaybinin etkisiyle yillik bazda tim sektorlerde Gretim diistsl gergeklesti (Tablo 1). Yillik
disus takvim etkilerinin olmadigi petrol Girlinleri imalati ve zayif oldugu elektrik gibi sektdrlerde gérece
sinirli oldu.

Aylk bazdaki sert disuste ise nisan ayindaki sert artisin kaynagi olan diger ulasim araclari imalatindaki
diizeltme hareketi 6nemli bir rol oynadi. Gegtigimiz ay bu ihtimali not etmistik. Diger ulasim araglari
retimi (m.a.) nisanda aylik %84,9 arttiktan sonra mayista %46,4 daraldi ve aylik SUE degisimine -2,33
puan katki yapti (Grafik 5). Dolayisiyla, diger ulasim araglari hari¢ baktigimizda SUE’de (m.a.) aylik bazda
daralma %0,6 ile daha ilimli.

Grafik 5. Mayis Ay SUE Aylik Degisimine Katkilar
(% puan, mevsimsellikten arindiriimis)
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Mayista aylik bazda ana egilime dair degerlendirme yapmayi zorlastiran bir diger unsur ise bayram
tatilinin 9 gline uzatilmasi kaynakli kopri giini etkileri (1,5 giin). Zira kdpri glinleri mevsim ve takvim
etkilerinden arindirma i¢in kullanilan standart yontemler tarafindan takvim etkisi olarak
degerlendirilmediginden, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis seriler kopri glini olan aylar ve
onu takip eden ilk ayda oynak bir seyir izleyebiliyor. Konu hakkinda detayl analizi 2024 yilinda
yayimladigimiz “Sanayi Uretiminde Képrii Giinii Etkileri” calismamizda paylasmistik.

Calismadaki bulgumuza gére képri giinii kaynakl 1 giinliik calisma giinii kaybi SUE’yi %1,3 sinirliyor.
Dolayisiyla 1,5 giinliik képri giiniiniin SUE’yi 2,0 puana yakin sinirlamis olmasi muhtemel. Fakat mayis
ay1 verilerine baktigimizda, gecmis kopri glinii donemlerinden farkh olarak aylik degisimlerde genele
yayilan bir negatiflik yok. Hatta, calismamiza gore kdpri glinlerinin daha etkili oldugu tekstil ve giyim
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gibi sektorlerde mayista aylik bazda artis kaydedildi (Grafik 5 ve Tablo 2). Bu nedenle képri glinliniin
azaltic etkisi bu ay normalden daha sinirli olmus olabilir. Yine de, kopri giini etkisini 1,0 puan olarak
varsaysak dahi ana egilimdeki aylik artis ihml pozitife déniiyor. Bu gériinim altinda SUE’de egilimin
manset degerin ima ettiginden ¢ok daha olumlu oldugunu soyleyebiliriz.

Mal gruplarn bazinda bakildiginda ise; aylik bazda en sert diisis diger ulasim araclari ve tasittaki
duslslerle sermaye mallarinda gerceklesti. Ara mallari ve dayaniksiz tiiketim mallarindaki artislar ise
SUF’yi destekledi (Grafik 7-9, Tablo 2).

Nisan-mayis donemindeki tretimi ilk ceyrek ortalamasiyla kiyasladigimizda ise %2,6’lik artis oldugunu
goriiyoruz. Bu oran sermaye mallari hari¢ baktigimizda da degismiyor (Grafik 4). Bu artisa sektorlerin
biyik cogunlugunun pozitif katki yaptigi goriliyor (Grafik 6).

Grafik 6. SUE Ceyreklik Degisimine* Katkilar
(% puan, mevsimsellikten arindiriimis)
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Grafik 7. Ara Mallari ve Tiiketim Mallari
(mevsimsellikten arindiriimis, 2021=100)

Grafik 8. Tiiketim Mallari (mevsimsellikten
arindinimis, 2021=100)
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Grafik 9. Sermaye Mallari (mevsimsellikten
arindinlmis, 2021=100)
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Grafik 10. Ara Mallan ve Tiiketim Mallar
(mevsimsellikten arindiriimig, 2021=100)
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Grafik 11. Tiiketim Mallan (mevsimsellikten
arindiriimig, 2021=100)
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Grafik 12. Sermaye Mallari (mevsimsellikten

arindiniimis, 2021=100)
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Tablo 1. Sanayi Uretim Endeksi (Yillik Yiizde Degisim)

Sub.26 Mar.26 Nis.26 May.26 2025-C3 2025-C4 2026-C1 2026-G2* ilk5 Ay
Toplam Sanayi 2,2 3,4 9,8 -16,4 5,2 0,8 -1,4 -4,0 -2,5
Madencilik ve Tagocakgihig 4,3 -6,4 -0,2 -16,7 3,8 4,2 -2,5 -9,0 -5,2
Komir ve Linyit Cikartilmasi -4,7 -1,2 16,0 -11,5 -13,6 5,0 -1,3 0,7 -0,5
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 0,3 -1,8 -3,7 -0,5 19,7 12,4 -1,3 -2,1 -1,6
Metal Cevherleri Madenciligi 2,7 -22,4 -23,2 -29,8 2,6 -12,3 -11,8 -26,5 -17,8
Diger Madencilik ve Tasocakgihg 12,7 5,3 17,3 -11,9 8,2 12,5 5,1 1,1 3,3
imalat Sanayi 2,4 -3,8 10,9 -17,2 54 0,5 -1,7 -4,0 -2,6
Gida Uriinleri imalati -0,2 -4,9 44 -13,8 5,5 -4,1 -2,9 -5,0 -3,7
iceceklerin imalati -2,8 -6,4 0,1 -7,4 3,5 3,6 -6,0 -3,8 -5,0
Titin Uriinleri imalati 5,7 3,1 18,9 -21,7 12,1 5,5 9,0 -3,9 3,3
Tekstil Urtinleri imalat -3,1 -6,6 9,8 -18,3 -7,2 -8,6 -5,9 -5,0 -5,6
Giyim Esyalari imalati 179 247 81  -308 -20,1 25,6 23,3 20,2 22,1
Deri ve ilgili Uriinlerin imalat -10,4 -14,8 3,0 -23,4 -6,8 -11,2 -16,2 -10,9 -14,1
Agac ve Mantar Uriinleri imalati -2,0 -2,0 5,3 -16,1 11,7 8,9 -2,3 -5,8 -3,8
Kagit ve Kagit Uriinleri imalat 3,2 0,4 9,6 -11,5 5,2 -0,4 -0,5 -1,2 -0,8
Kayith Medyanin Basilmasi ve Cog. -6,8 -2,9 3,7 -21,1 0,9 -0,4 -8,5 -9,2 -8,8
Kok Kdmiiri ve Rafine Edil. Petrol Ur. im. 6,3 14,8 -0,7 -1,1 14,1 6,5 9,0 -0,9 4,7
Kimyasallarin ve Kimyasal Ur. imalati 1,8 2,9 11,8 -10,1 4,7 4,1 0,5 0,6 0,5
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 23,1 20,5 14,7 -6,6 12,9 13,4 16,2 3,9 11,2
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalati 0,7 -2,8 8,2 -21,9 0,4 0,2 -2,6 -7,7 -4,8
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. im. 7,4 -0,1 12,3 -13,3 11,7 12,4 -1,3 -1,8 -1,5
Ana Metal Sanayii 3,1 0,2 9,9 -8,7 6,7 4,5 0,9 0,3 0,6
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 10,5 9,0 17,8 -16,1 15,9 12,6 10,4 -0,5 5,8
Bilgisayar, Elektronik ve Optik Uriin. im. 27,5 10,0 40,7 -11,9 27,0 14,5 23,4 10,0 17,7
Elektrikli Techizat imalati -3,2 3,8 15,5 -18,0 2,7 9,8 0,3 -1,9 -0,6
Makine ve Ekipman imalati -7,4 -9,8 2,2 -24,8 -5,6 -8,1 9,7 -11,9 -10,6
Motorlu Kara Tasiti imalati 5,3 -4,5 8,7 -23,2 9,4 8,8 1,6 -8,0 -2,4
Diger Ulasim Araglarinin imalati 57,7 -26,2 94,2 -22,4 46,7 -0,2 -2,0 28,6 10,3
Mobilya imalati 2,7 1,5 15,8 -15,4 3,4 2,5 -1,0 -1,1 -1,1
Diger imalatlar -18,9 -8,8 -1,7 -26,6 -10,8 -14,6 -17,2 -14,8 -16,3
Makine ve Ekipmanlarin Kur. ve Onarimi 0,6 -10,2 1,1 -23,5 9,2 0,1 -2,1 -11,9 -6,2
Elektrik, Gaz, Buhar -2,2 4,5 3,0 -4,5 5,7 0,4 2,7 -0,8 1,3
Toplam Sanayi 2,2 -3,4 9,8 -16,4 52 0,8 -1,4 -4,0 -2,5
Ara Mali 2,7 -0,6 9,3 -15,0 4,3 3,5 -0,6 -3,4 -1,8
Dayanikli Tiketim Mali -13,6 -6,4 6,3 -25,0 -6,7 -4,8 -12,0 -10,5 -11,4
Dayaniksiz Tiketim Mali -3,3 -7,7 3,1 -18,1 -1,4 -7,4 -6,9 -8,0 -7,4
Enerji -0,2 5,6 2,0 -4,6 6,7 2,6 3,6 -1,4 1,6
Sermaye Mal 13,0 -6,5 23,4 -20,3 18,1 4,4 3,7 -0,1 2,1
Dusuk Teknoloji -4,7 -7,7 4,2 -18,3 -2,2 -7,1 -7,5 -7,6 -7,6
Orta-Diistik Teknoloji 3,4 -0,5 71 -15,5 6,9 3,8 0,0 -4,9 -2,1
Orta-Yuksek Teknoloji 7,0 -0,1 19,8 -19,0 10,2 10,0 2,9 -0,6 1,5
Yiksek Teknoloji 30,0 -10,4 42,5 -10,6 31,9 -1,1 8,8 12,4 10,2

* Nisan-mayis aylari ortalamasidir.
Kaynak: TUIK
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Tablo 2. Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)

Aylik Yiizde Degisim Ceyreklik Yuzde Degisim
Oca.26 $Sub.26 Mar.26 Nis.26 2025-C3 2025-C4 2026-G1 2026-C2*
Toplam Sanayi 2,7 -0,8 3,8 -2,9 -0,6 0,0 0,3 2,6
Madencilik ve Tagocakgihg 0,4 -1,8 0,8 1,5 -2,1 -2,6 1,0 0,4
Komir ve Linyit Cikartilmasi -11,8 15,6 2,4 2,6 -11,5 13,7 0,3 9,3
Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi 0,2 2,1 -0,4 2,8 -1,2 1,2 -3,5 2,4
Metal Cevherleri Madenciligi 1,6 -11,4 -0,9 -0,4 0,9 -19,6 3,8 -8,4
Diger Madencilik ve Tasocakgiligi 5,8 -2,6 1,5 2,0 -0,4 3,3 2,6 2,6
imalat Sanayi 3,4 -1,1 4,5 -3,3 -0,8 0,4 0,0 3,1
Gida Urtinleri imalati 1,4 22,4 3,8 -1,6 -2,7 1,3 -0,2 1,8
iceceklerin imalati 2,5 -0,7 2,9 0,8 -3,6 3,6 -2,8 3,7
Tattn Urdnleri imalati -5,2 -4,8 13,1 -4,4 1,3 -3,8 1,2 5,0
Tekstil Urtinleri imalati 3,4 -0,4 3,4 1,6 -3,7 0,6 2,5 51
Giyim Esyalari imalati 4,6 -0,8 1,3 3,1 -9,2 -5,5 0,3 3,8
Deri ve ilgili Uriinlerin imalati 2,9 -4,9 7,9 3,3 -3,9 -1,9 -3,5 7,1
Agac ve Mantar Uriinleri imalati 3,0 0,1 -0,3 -0,9 -2,4 4,7 -2,1 0,3
Kagit ve Kagit Uriinleri imalat 4,4 1,7 3,0 -1,3 -0,4 -2,0 2,2 5,0
Kayith Medyanin Basilmasi ve Cog. 2,8 0,2 1,4 1,2 4,1 -6,5 -2,5 3,2
Kok Kémiirii ve Rafine Edil. Petrol Ur. im. -0,5 8,8 -6,8 -3,8 -3,2 -3,4 11,4 -3,5
Kimyasallarin ve Kimyasal Ur. imalati 1,0 2,1 3,1 -0,8 0,0 2,7 -0,6 4,5
Temel Eczacilik Uriinlerinin imalati 5,0 3,9 -4,0 3,9 3,3 3,0 1,4 2,0
Kauguk ve Plastik Uriinlerin imalat 3,5 0,4 0,4 -0,8 -2,9 0,9 1,0 1,4
Diger Metalik Olmayan Mineral Ur. im. 5,3 2,8 1,0 2,9 2,0 2,9 -5,1 6,2
Ana Metal Sanayii 0,9 -0,2 3,1 -0,1 3,1 1,2 -1,0 3,2
Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 1,4 2,9 -3,1 -0,4 5,6 3,5 1,3 -1,0
Bilgisayar, Elektronik ve Optik Uriin. im. -3,1 -13,8 0,5 -3,6 3,8 -3,8 24,1 -11,8
Elektrikli Techizat imalati -2,1 5,9 2,8 -2,8 1,2 4,7 -2,3 4,5
Makine ve Ekipman imalati 2,3 0,9 0,0 -0,2 -1,3 0,2 -2,6 1,3
Motorlu Kara Tasiti imalati 2,6 -2,0 6,7 -6,7 -2,3 1,2 -1,9 2,6
Diger Ulasim Araglarinin imalati 46,9 -27,3 84,9 -46,4 4,6 -7,3 -4,5 28,7
Mobilya imalati 4,1 1,9 1,9 1,1 0,8 2,1 0,1 5,1
Diger imalatlar 4,6 6,6 0,0 2,3 -7,8 -4,3 0,3 7,1
Makine ve Ekipmanlarin Kur. ve Onarimi -1,1 -8,6 2,7 -3,4 -5,3 -2,4 4,5 -5,3
Elektrik, Gaz, Buhar -3,7 3,8 -2,9 -0,9 2,6 -2,6 3,1 -2,1
Toplam Sanayi 2,7 -0,8 3,8 -2,9 -0,6 0,0 0,3 2,6
Ara Mali 2,4 0,6 1,8 0,2 0,0 1,2 -0,7 3,1
Dayanikli Tiiketim Mali 0,9 5,9 1,1 -1,3 -3,5 0,2 -1,8 4,6
Dayaniksiz Tiketim Mali 2,6 -1,3 2,8 0,8 -3,5 -0,5 0,0 3,2
Enerji -3,5 57 -3,2 -1,0 -0,2 -1,4 4,3 -1,2
Sermaye Mali 6,8 -6,8 12,3 -12,7 1,8 -0,7 1,3 2,5
Dusuk Teknoloji 2,6 -0,7 3,1 0,1 -3,5 -0,1 0,0 3,5
Orta-Dustik Teknoloji 2,1 0,6 -0,1 0,2 -0,6 0,6 0,5 1,2
Orta-Yuksek Teknoloji 6,8 -3,1 11,8 -11,5 2,9 1,0 -0,6 5,4
Yiksek Teknoloji -0,3 -3,6 3,8 -2,5 0,2 -0,1 2,8 -0,2

* Nisan-mayis aylari ortalamasidir.
Kaynak: TUIK
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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 turli 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 sozlesmesi 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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