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Meslek Komiteleri'nin beklentileri ISO'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 yilinda i¢ talepteki sogumanin yani sira Euro Bdlgesi'ndeki sorunlarin ve boélgemizde yasanan
jeopolitik gerilimlerin ihracat pazarlarina etkileri 6zellikle yilin ikinci yarisi itibariyla sanayi sektoriine
olumsuz yansimigtir. Ayni dénemde doéviz kuru ve faizlerdeki dalgalanmalar da enerji ve emtia
fiyatlarindaki dususlerin olumlu etkilerini sinirlamistir. Bu makroekonomik gelismelerle paralel bir seyir
izleyen SGE yaz aylarindaki gegici toparlanmanin ardindan 2014'Gn son iki ayl ve 2015'in ilk ¢ceyreginde
100 nétr deg@erinin altinda kalmigtir.

SGE Kasim 2014 - Ocak 2015 dénemi boyunca 31,6 puanlik sert bir gerileme gostermis ve Ocak'ta 70,8
ile son 5 ayin en zayif seviyesinde gergeklesmistir. Ancak 2015'in ilk aylarinda gdreli bir iyilesmenin s6z
konusu oldugu ve endeksin 2014 son c¢eyregindeki dususu buyuk olcude geri aldigi gortlmektedir.
Nisan'da 104,5 ile 5 aylik aranin ardindan 100 nétr esiginin Uzerine ¢ikan SGE, Mayis ayinda 9,1 puanlik
bir kayipla 95,4 seviyesine gerilemistir. Endeksteki bu disiste hem i¢ satislar hem de ihracat tarafindan
kaynaklanan asagi yonlu egilime bagh olarak Uretim endeksinin de gerileme kaydetmesi etkili olmustur.
Ozellikle ihracat endeksindeki diisiis, gegen aya oranla anket katilimcilarinin ¢ok daha biyik bir
béluminin Mayis'ta ihracatin zayiflama gdsterdigi degerlendirmesinde bulunduklarina isaret etmektedir.
Son aylarda Turkiye ekonomisindeki genel tabloyla da uyumlu bir bicimde istihdam tarafinda géreli bir
iyilesme sb6z konusu olup bu gelisme Mayis'ta 100 seviyesine ylkselen istihdam endeksinde
g6zlenmektedir.

ISO Meslek Komitelerinin beklentileri, 2015 yilina beklendigi kadar giiglii bir baglangigc yapamayan ancak
daha sonra toparlanan SGE'nin Mayis ayindaki kismi dislsin ardindan Haziran'da 109,2 seviyesine
yukselecegine isaret etmektedir. Bu beklentide 0zellikle ihracat endeksinde iyimserlesen
degerlendirmelerin gigli bir katki sagladigi gortlmektedir. Diger taraftan Temmuz ayinda basta i¢ satislar
olmak uzere endeksi olusturan tum beklenti endekslerinin belirgin bir bicimde zayifladigi, bunun
sonucunda SGE'nin 75,3'e kadar gerileyerek 2015 baslarindaki seviyelere inecegi 6ngorilmektedir.
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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 igin temel girdi fiyatlarindaki gelismelerin 6zetlendigi GFE, 2014'Un ikinci ve Uglincu geyredinde
Ozellikle ticari kredi faizlerindeki yukselisin etkisiyle olumsuz bir egilim izledikten sonra sonbahar aylar
itibariyla 6zellikle enerji ve hammadde tarafindaki fiyat diistslerinden olumlu etkilenmistir. Ancak endeksin
son 1 yildir surekli 100 nétr esiginin altinda yer almasi dikkat gekmektedir. 2015 Ocak ayinda hizmet
girdileri ve is¢i Ucretlerindeki mevsimsel maliyet artiglarinin yani sira déviz kuru hareketlerinin olumsuz
yansidigi hammadde ve eneriji fiyatlarinin da etkisiyle GFE'nin 34,9 puan birden duserek 61,9 seviyesine
cekildigi gorulmektedir. Subat'ta mevsimsel etkenler geri ¢cekilmeye baslamig, ancak hammadde ve eneriji
endekslerinde olumsuz seyir devam etmistir. Bu nedenle Subat ayinda GFE 78,1 ile 6nceki aya kiyasla
sinirli bir artis goéstermistir. Mart 2015'teki gerilemede 6zellikle hammadde fiyatlari endeksindeki bozulma
onemli rol oynamistir. Nisan'da ise ticari krediler disindaki alt endekslerde bozulma vyerini artisa
birakmistir.

Mayis 2015 anketi sonuglarina gére GFE Onceki aya goére 11,8 puanlik bir artisla 84,9 seviyesine
yukselmistir. Endeksteki bu artis, bir suredir olumsuz seyir gosteren ticari kredi faizleri endeksi de dabhil
olmak Uzere tim endekslerde aylik bazda gergeklesen iyilesmeyi yansitmaktadir. Mayis'ta isgi Ucretleri
endeksi 97,7 ile son 1 yihin en olumlu seviyesine yukselirken ticari ktedi faizleri endeksi aylik bazda
gorulen toparlanmaya ragmen 68,2 ile henliz diislik seviyelerdedir. Birinci geyrekte 6zellikle kur etkisiyle
olumsuz gidisat gOsteren eneriji fiyatlari endeksi Mayis'ta Ust Uste ikinci ay iyilesmis, hizmet girdileri
endeksi ise 97,7 ile 35 ayin zirvesine ulagsmistir. Tum endekslerde 6nceki aya gore olumlu bir seyir
goérulmekle birlikte Mayis 2015 itibariyla tim alt endeksler 100 nétr seviyesinin altindadir. Bu durum, anket
katilimcilarinin  ¢gogunlugunun Mayis ayinda GFE'yi olusturan girdi faktorlerinde fiyat artisi oldugu
degerlendirmesinden kaynaklanmaktadir.

ISO Meslek Komitelerinin Haziran 2015 ayi igin 83,1 ve Temmuz ayi igin 68,8 olan GFE beklentileri,
hammadde endeksi haricindeki tim alt endekslerin s6z konusu aylarda olumsuz yénde gelismis oldugu
beklentisinden kaynaklanmaktadir. Tirkiye genelindeki enflasyon gorinimiuyle paralellik sergileyen bu
tabloda 6zellikle kur gelismelerinin enflasyona yansimalarinin etkili olmus olmasi muhtemeldir.
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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 katiimcilarinin orani yukseldiginde endeks artmaktadir. 2013 yilinin ikinci yarisinda
baslayan finansal dalgalanma ve TL'deki keskin deger kaybina bagh olarak son derece disuk seviyelerde
seyretmis, 2014 Ocak-Nisan déneminde hizl bir iyilesme gosteren endeks Eyliil'deki disus haricinde yilin
geri kalan aylarinda yataya yakin bir seyir izlemistir. Déviz kurunda gercgeklesen belirgin ylkselisle paralel
bir sekilde Nisan'da 41,5'e kadar gerileyen ithal girdiler endeksi son 12 ayin en disuUk seviyesine inmistir.
Mayis'ta gerceklesen 5,2 puanlik artisa ragmen endeks halen 47,7 gibi ¢cok zayif bir seviyededir. Meslek
Komitelerinin beklentileri, endeksin belirgin bir iyilesmeyle Haziran 2015'te 73,8'e, Temmuz 2015'te ise
79,5'e yukselecegi yonundedir.
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Meslek Komitelerimizin karliliklarina yonelik 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
dénemde 70,7 gibi olumlu sayillamayacak bir seviyeyle Haziran 2014'te tepe noktaya ulasan endeks
ekonomideki yetersiz blyime performansi ile finans piyasalarindaki oynaklik nedeniyle
toparlanamamigstir. Temmuz 2014'te sert bir disusle 35'e kadar gerileyen endeks sonraki aylarda iliml
bir dizelmeyle Aralik 2014'te 62,2'ye ulagsmistir. 2015'in baslarinda sert kur hareketleri ve zayiflayan
talebin etkisiyle karliik olumsuz etkilenmis ve endeks Mart 2015'te 27,5'e kadar dismustir. IKkinci
ceyrekten itibaren toparlanmaya baslayan endeks Mayis 2015 itibariyla 52,3 seviyesindedir. Meslek
Komitelerinin beklentileri, karlilik endeksinin Haziran'da 65,1'e yukseldikten sonra Temmuz'da sert bir
dislsle 34,1'e gerileyecegdi yonundedir.
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iSO Meslek Komiteleri
Ekonomik Gostergelere iligkin Yilsonu Tahminleri (Ortalama)

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

GSYIiH Buyime % | %3,7 %3,8 %3,7 %3,7 %3,4 %3,5 %3,1 %2,9 %3,6 %3,5 %3,2

%3,1 %3,2 %3,1
Yillik Yi-UFE %38,1 %38,0 %8,2 %8,3 %8,5 %8,6 %38,8 %6,4 %7,3 %7,1 %77 %7,9 %38,0 %7,9
Yilhk TUFE %38,1 %8,1 %8,2 %8,4 %38,8 %8,9 %9,1 %8,2 %7,7 %7,6 %8,1 %38,3 %8,2 %38,3
ABD Dolar Kuru 221TL|220TL|2,22TL| 2,27 TL| 2,31 TL| 2,27 TL | 2,31 TL|2,32TL| 2,48 TL| 2,65 TL|2,74TL|2,79TL|2,80TL| 2,84 TL
Euro Kuru 3,01 TL|3,00TL| 2,96 TL| 296 TL|2,93TL| 2,85TL | 2,86 TL|2,82TL| 2,84 TL|3,02TL|2,90TL|2,94TL|3,07TL|3,14TL
*  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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