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Meslek Komiteleri'nin beklentileri iISO'nun gergeklesme tahmini

istanbul Sanayi Odas! Meslek Komiteleri Sanayi Geligim Endeksi (SGE), ilkemiz sanayi sektérinin genel
egilimi ile 6rtisen ve Istanbul Sanayi Odasi tarafindan o6lgllen Uretim, i¢ satis, ihracat ve istihdam yayiima
endekslerinin aritmetik ortalamasi ile hesaplanan ekonomik 6ncli gosterge niteligi tasimaktadir. Meslek
Komitelerimiz tarafindan gelen aylik bildirimler ile olusturulan SGE, glincel dénem icin reel ekonominin
izlenmesine yardimci olurken, geriye donuk tarihsel verilerle trend analizinin yapiimasini ve yakin
gelecege iliskin beklentilerin ortaya konulmasini saglamakta, béylece sanayi sektérinin genel gérinimu
hakkinda tutarli bir tablo gizmektedir.

Ulkemiz sanayi sektériindeki gelismelere oldukga duyarl olan ve bunlarla yiiksek seviyede korelasyona
sahip olan gelisim endeksi, sanayi sektdru i¢ dinamikleri hakkinda analiz dénemine iliskin dncl bilgiler
sunmakta ve cari analiz dénemini takip eden iki ay icin ileriye dénik beklentileri icermektedir.

2014 yii sonlarinda Euro Bolgesi'ndeki sorunlarin yani sira i¢ talepteki yavaslamaya, jeopolitik
gelismelerin ihracati sinirlayici etkilerine ve kiiresel ekonomideki finansal dalgalanmalara bagh olarak
zayif seyreden SGE, 2015'in ilk 4 ayindaki toparlanmanin ardindan ikinci geyrekte 95-100 bandinda
yataya yakin bir seyir izlemistir. lliml seviyelerde seyreden i¢ talep, Fed'in faiz artisinin yaklasmasi ve
genel secimlerin tekrari 6ncesi artan siyasi belirsizlikler, Ggtincu ¢eyrekte SGE'nin ikinci ¢eyrege gore
dusuk gerceklesmesine yol agmistir. Son c¢eyrekte kismi bir toparlanma gdzlense de endeksin 100
seviyesinin altindaki seyri devam etmektedir.

iSO Meslek Komiteleri Durum Tespit Anketi'nin Aralik 2015 sonuglarina gére, Ekim ayinda 93,8 ile 4 ayin
en yiksek seviyesinde gerceklesen SGE Kasim'da 8 puan gerileyerek 85,8 seviyesinde dlgulmustar.
Kasim'da SGE'yi olusturan alt endekslerin tamami ana endeksi olumsuz yonde etkilemistir. Hem ihracat
hem de i¢ satis endeksleri Uretim endeksini asagdi yonli etkilerken, 75,0 olarak dlgulen ihracat endeksi i¢
satiglara gore daha disik bir dederdedir. Bu gelismelerle birlikte Gretim endeksi de Ekim'de 100 notr
seviyesine esit gerceklestikten sonra Kasim'da 6,8 puanlik kayipla 93,2'ye gerilemistir. Eylul ve Ekim'de
goreli bir toparlanma sergileyen istihdam endeksi ise Kasim ayinda hafif bir diistsle 90,9'a dismustur.
Genel secimlerin yarattigi i¢ siyasi belirsizligin hafiflemis olmasina ragmen, ABD para politikasinda
baslayan normallesme sureci ile Cin'deki yavaslamanin gelismekte olan Ulke piyasalarina yansimalari,
Rusya ile yasanan kriz ve diger jeopolitik gelismeler iyilesmeyi geciktirmekte ve sinirlandirmaktadir.

iSO Meslek Komitelerinin beklentileri, 2015 basindan beri Nisan ayi harig hep 100 kritik seviyesinin altinda
seyreden SGE'nin 2015 Aralik'ta 103,8 ile bu esigi gectigi yoniindedir. Alt endeksler bu beklentide 6zellikle
ic satiglarda yaygin bir artis 6ngoristnin etkili oldugunu géstermektedir. Buna karsilik endeksin Ocak
2016'da 63,1 olarak hesaplanan beklenti verisi, Aralik'ta yagandigi tahmin edilen iyilesmenin uzun surel
olmadigina isaret etmektedir. Beklentilerdeki bu olumsuzlagsmada asgari Ucret artisi ve doviz kurlari basta
olmak tzere maliyet eksenli faktorlerin belirleyici oldugu tahmin edilmektedir.
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IHRACAT ENDEKSI
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SANAYI GiRDi FiYATLARI ENDEKSI
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(*) 2013 yili Ocak ayindan itibaren iSO Girdi Fiyatlari Endeksi hesaplamasina Enerii Fiyatlari Endeksi de dahil ediimeye baglanmis,
daha 6nceki donemlere ait sonuglar revize edilmistir.

Onemli Not: Girdi fiyat endeks degerleri ile maliyetler arasinda negatif bir iliski bulunmaktadir. Bu nedenle girdi fiyat endeksi ve alt
endekslerinin 100 kritik esik dederinden yiksek olmasi girdi fiyatlarindaki dusls egiliminin adirlikta oldugunu gdstermekte ve olumlu
bir gelisme olarak degerlendiriimektedir.

Hammadde, hizmet girdileri, ticari kredi faizleri, isci Ucretleri ve enerji fiyatlari yayllma endekslerinin
aritmetik ortalamasi ile hesaplanan 1ISO Meslek Komiteleri Sanayi Girdi Fiyatlari Endeksi (GFE), ulke
sanayisinin girdi maliyetlerindeki gelismeleri resmeden 6énemli bir ekonomik goésterge niteligi tagsimaktadir.

GFE altinda yer alan hizmet girdileri ve is¢i Ucretleri endeksleri mevsimsel etkiler barindirdiklarindan,
Ozellikle Ocak ve Temmuz aylarinda artan girdi maliyetlerinden dolayr GFE yillik trendinden saparak
dusuUk seviyelere gerilemektedir. Bu aylar diginda ise GFE genel olarak hammadde fiyatlari, ticari kredi
faizleri ve enerji fiyatlarindaki gelismeler is1dinda egilim sergilemektedir.

Sanayi i¢in temel girdi fiyatlarindaki gelismelerin 6zetlendigi GFE, 2014'in sonbahar aylar itibariyla
Ozellikle enerji ve hammadde tarafindaki fiyat dislslerinden olumlu etkilenmistir. Buna ragmen endeksin 2
yili agkin suredir 100 nétr seviyesinin altinda yer almasi dikkat cekmektedir. 2015 yilina gelindiginde ise
Ozellikle enerji ve emtia fiyatlarinda devam eden disisin olumlu etkilerine ragmen FED'in faiz artirma
takviminin yaklagsmasi, kur gelismeleri ve siyasi belirsizlik ortami nedeniyle enflasyon beklentilerinin de
olumsuz etkiledigi gortulmektedir. 2015'in Uglinci ¢eyreginde bu etkenler nedeniyle GFE'de gerileme
yasanirken takip eden aylarda kismi bir toparlanma s6z konusudur.

2015 Ekim ayinda 85,0 ile son 10 ayin en yuksek seviyesine ulagsan GFE Kasim'da ¢ok kuguk bir artigla
85,2'ye ylkselmistir. Alt endekslere bakildiginda Kasim ayinda GFE'nin hammadde, hizmet girdileri ve
ticari kredi faizlerinden olumlu etkilendidi, baska bir deyisle bu alanlarda maliyet baskilarinin énceki
déneme gore hafifledigi yonindeki degerlendirmelerin arttigi gortlmektedir. Kiresel emtia fiyatlarinda
suregelen iyilesmeyle paralel olarak hammadde endeksi 95,5 ile son 11 ayin en yuksek seviyesinde
gerceklesmistir. Buna karsilik is¢gi Ucretleri ve enerji fiyatlarinin arttigini belirten anket katihmcilarinin
oranindaki artisa bagli olarak GFE bir 6nceki aya goére gerileme kaydetmistir.

iSO Meslek Komitelerinin Aralik ayinda cok hafif iyilesme ile 85,2 olarak hesaplanan GFE beklentisi
tamamen ticari kredi faizlerindeki iyilesme beklentisinden kaynaklanmakta, diger alt endekslerde dusls
beklentisi gorilmektedir. 2016 Ocak ayinda ise 6zellikle hizmet girdileri ve is¢i Ucretlerindeki mevsimsellik
agirlikh dususlerin etkisiyle GFE beklentisi 50,5 gibi dislk bir seviyeye diismektedir. Isci Ucretleri
endeksinin 11,4 olarak o6l¢iimesinde asgari Ucret artisinin etkili oldugu, diger endekslerin ise FED karari
sonrasli kur hareketlerine iliskin beklentilerden etkilendigi tahmin edilmektedir.
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iSGi UCRETLERI ENDEKSI
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DIGER ENDEKSLER

ITHAL GIRDILER ENDEKSI
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Onemli Not: ithal girdiler ile endeks degerleri arasinda negatif bir iliski olup endeksteki artis (azalis) ithal girdilerdeki deger diisis
(yukselig) egilimini gdstermektedir.

ithal girdilerin birim fiyatlarindaki deger degisimleri ile olusturulan ithal girdiler endeks, ithal girdi
fiyatlarinda artis bildiren anket katilimcilarinin orani arttiginda disis gosterirken, ithal girdi fiyatlarinda
disUs bildiren anket katilimcilarinin orani yukseldiginde endeks artmaktadir. 2015'in ilk aylarinda ddviz
kurunda gerceklesen belirgin yiikselisle paralel bir sekilde ithal girdiler endeksi diisiise gegmistir. Ikinci
ceyrekteki kismi toparlanmanin ardindan uglUncl c¢eyrekte yatay, ancak yine ¢ok zayif seviyeler
goéralmastar. Yilin ilk 9 ayr boyunca 70'in altindaki seviyelerde seyreden ithal girdiler endeksi 6zellikle
enerji ve emtia fiyatlarindaki egilimin sonucu olarak Ekim'deki sert yikselisin ardindan Kasim'da 0,9
puanlik hafif bir iyilesmeyle 93,2 seviyesinde Olglimustir. Meslek Komitelerinin beklentileri endeksin
107,5 ile uzun bir aradan sonra 100 esiginin Uzerine ¢ikacagdi, Ocak 2016'da ise yeniden dusls
gOstererek 72,7 seviyesinde gergeklesecegi yoniindedir.

KARLILIK ENDEKSI
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Meslek Komitelerinin karhliklarina ydnelik hazirlanan endeks bulgularinda gézlemlenen temel sonug,
endeksin devamli olarak 100 kritik esik degerinin altinda seyretmesidir. Bu durum karlihga yonelik anket
bildirimlerinde azaliglarin devaml olarak artiglarin Ustiinde kalmasi ile agiklanmaktadir. Son bir yillik
anket déneminde 62,2 gibi zayif bir seviyeyle Aralik 2014'te tepe noktaya ulasan endeks ekonomideki
yetersiz blylme performansi ve mali piyasalardaki istikrarsizlik nedeniyle toparlanamamigtir. 2015
baglarinda sert kur hareketleri ve zayiflayan talebin etkisiyle karlilik olumsuz etkilenmis, endeks Mart
2015'te 27,5'e kadar dusmustir. Ikinci ceyrekte petrol ve emtia fiyatlarindaki iyilesmeye bagl
toparlanmayla Haziran'da 56,4'e ulasan endeks Uglinci ¢eyrekte yeniden zayiflamistir. Endeks Ekim'de
3,1 puanlik hafif toparlanmanin ardindan Kasim'da hafif bir disisle 43,2'yve gerilemistir. Meslek
Komitelerinin beklentileri, endeksin Aralik'ta 70'e yikseldikten sonra 2016 Ocak'ta yeniden 55,8'e
gerileyecegi yonundedir.
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MESLEK KOMITELERININ SORUNLARI
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iSO Meslek Komiteleri
Ekonomik Gostergelere iligkin Yilsonu Tahminleri (Ortalama)

Ara.14 | 2014* | Oca.15 | Sub.15 | Mar.15 | Nis.15 | May.15 | Haz.15 | Tem.15 | Agu.15 | Eyl.15 | Eki.15 | Kas.15 | Ara.15

GSYIiH Buyime % | %3,1 %2,9 %3,6 %3,5 %3,2 %3,1 %3,2 %3,1 %3,1 %2,9 %2,9 %3,0 %3,0 %3,2

Yillik Yi-UFE %38,8 %6,4 %7,3 %7,1 %7,7 %7,9 %38,0 %7,9 %7,9 %8,7 %38,6 %8,4 %8,3 %8,1

Yilhk TUFE %9,1 %8,2 %7,7 %7,6 %8,1 %8,3 %8,2 %8,3 %8,2 %9,1 %8,9 %38,5 %8,8 %38,5

ABD Dolar Kuru 231TL|2,32TL|2,48TL|2,65TL|2,74TL| 2,79 TL | 2,80 TL|2,84TL| 2,83 TL| 2,97 TL| 3,13TL| 3,01 TL| 2,92 TL| 2,95 TL

Euro Kuru 286TL|282TL|2,84TL|3,02TL|290TL| 2,94TL | 3,07 TL|3,14TL| 3,08 TL| 3,28 TL|3,46TL|3,35TL|3,13TL| 3,17 TL
*  GSYIH biyiime, Yi

-UFE ve TUFE oranlari 2014 yillik degisimini, kurlar ise 2014 yil sonu TCMB efektif alis degerlerini ifade etmektedir.
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