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Meslek Komiteleri'nin beklentileri ~ 1SO'nun gergeklesme tahmini

istanbul Sanayi OdasI Meslek Komiteleri Sanayi Gelisim Endeksi (SGE), lilkemiz sanayi sektériniin genel
egilimi ile értiisen ve istanbul Sanayi Odasi tarafindan élgiilen (iretim, i¢ satig, ihracat ve istihdam yayilma
endekslerinin aritmetik ortalamasi ile hesaplanan ekonomik énci gosterge niteligi tasimaktadir. Meslek
Komitelerimiz tarafindan gelen aylik bildirimler ile olusturulan (SGE) hem gincel dénem igin reel
ekonominin izlenmesini, hem geriye doénuk tarihsel verilerle trend analizinin yapilmasini hem de
beklentilerle yakin gelecede dair konjonktiirlin incelenmesini saglamakta ve ulke sanayisinin genel
gorinimu hakkinda tutarli bilgiler sunmaktadir.

Ulkemiz sanayisindeki gelismelere oldukca duyarli olan ve bunlar ile yiiksek seviyede korelasyona sahip
olan gelisim endeksi, sanayi sektori i¢ dinamikleri hakkinda analiz dénemine iliskin 6ncu bilgiler sunmakta
ve cari analiz dénemini takip eden iki ay igin ileriye donlk beklentileri igermektedir.

Sanayi gelisim endeksinin son bir yillik trendi incelendiginde Tirkiye ekonomisi igin tatminkar olmayan
2012 yili sonrasinda ivmeli bir toparlanma dikkat cekmektedir. Ocak ve Subat aylarinda tim alt gelisim
endekslerinin esik deger olan 100 seviyesinin Uzerine ¢ikamamasi sonucunda toplulastiriimis genel
endeks ndtr seviyenin altinda seyretmistir. Ancak Mart ayi ile birlikte i¢ tiketimdeki canlanmaya paralel
hem Uretim hem de i¢ satis endekslerinin ylksek oranda artmasi SGE'ni 107,3 dederine tasimigtir. Bu
gelismelere ek olarak Nisan ayinda istihdam endeksinin de destediyle genel endeks 109,5 seviyesine
yukselmistir. Analiz dénemindeki en yuksek seviye olan 133,9 ise ihracat endeksindeki sicramayla Mayis
ayinda gérulmustar.

Takip eden donemde ise i¢ ve dis siyasi tansiyonun artmasi ve kiresel ekonomiyi yakindan ilgilendiren
FED'in para politikasina ydnelik endiseler gelisim endeksinin trendinde keskin bir kirilmayi beraberinde
getirmigtir. Gelisim endeksinin Eylll ayina kadar surekli olarak asagdi yonlu bir egilim gdstermesi agirlikli
olarak Uretim ve i¢ satis alt bilesenlerindeki bozulmalardan meydana gelmis, ihracat ve istihdam
endeksleri ise SGE'nin daha derin yara almasinin éniine gecmigtir.

Temel olarak mevsimsel olumlu etkilerin tim alt gelisim endekslerinde meydana gelmesi SGE'yi blyik bir
sicrama ile 133 seviyesine ¢ikarmigtir. Ancak Ekim ayinda tim alt gelisim endekslerinin disus gdstermesi
SGE'yi Eylul ayl sigramasi 6ncesindeki seviyelere kadar geri ¢ekmistir. Bu inis ve cikisli sture¢ Kasim
ayinda da devam etmis ve bu sefer tim alt gelisim endeksleri bir dnceki doneme goére daha yuksek
degerler alarak SGE'yi tekrar yukari yonli kuvvetli bir sekilde desteklemis ve bdylece ana endeksi 131,5
degerine tagsimistir.

Aralik ayina ait bulgular incelendiginde ise basta Gretim endeksi olmak lzere alt gelisim endekslerinde ¢ok
siddetli bir daralma dikkat gekmektedir. ihracat alt endeksi bir 6nceki déneme gére diisiis sergilemesine
karsin 109,3 degeri ile halen olumlu bir gérinim verebilirken istihdam endeksi tam nétr seviyede
bulunmaktadir. Uretim ve i¢ satis endekslerinin her ikisinin de 97,7 degerlerine kadar inmesi SGE'yi agag!
¢ekmis ancak diger endekslerdeki nispi yiksek degerler ana endeksi 101,2 seviyesinde tutabilmistir.

2014 yihnin ilk ayinda ise tum alt gelisim endekslerinde olumsuz beklentiler agir basmakta ve SGE

beklenti degeri 79,8'e dismektedir. Subat ayina yonelik ise beklentilerde kismi bir toparlanma
ongoriulmekte ancak bu gelismeler SGE'yi arzu edilen olumlu gériinime ¢evirememistir.
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(*) 2013 yili Ocak ayindan itibaren iSO Girdi Fiyatlari Endeksi hesaplamasina Eneriji Fiyatlari Endeksi de dahil edilmeye baglanmis,
daha énceki donemlere ait sonuglar revize edilmistir.

Onemli Not: Girdi fiyat endeks degerleri ile maliyetler arasinda negatif bir iliskili bulunmaktadir. Bu nedenle girdi fiyat endeksi ve alt
endekslerinin 100 kritik esik degerinden yiksek olmasi girdi fiyatlarindaki dusus egiliminin agirlikta oldugunu géstermekte ve olumlu
bir gelisme olarak degerlendirilmektedir.

Hammadde, hizmet girdileri, ticari kredi faizleri, is¢i Ucretleri ve enerji fiyatlari yayilma endekslerinin
aritmetik ortalamasi ile hesaplanan iSO Meslek Komiteleri Sanayi Girdi Fiyatlari Endeksi (GFE) (lke
sanayisinin girdi maliyetlerindeki gelismeleri resmeden dnemli bir ekonomik gosterge niteligi tasimaktadir.

GFE altinda yer alan hizmet girdileri ve is¢i Ucretleri endeksleri mevsimsel etkiler barindirdiklarindan,
Ozellikle Ocak ve Temmuz aylarinda artan girdi maliyetlerinden dolayi GFE yillik trendinden saparak
disiUk seviyelere gerilemektedir. Bu aylar diginda ise GFE genel olarak hammadde fiyatlari, ticari kredi
faizleri ve eneriji fiyatlarindaki gelismeler 1siginda egilim sergilemektedir.

Sanayi igin temel girdi fiyatlarindaki gelismelerin 6zetlendigi ana endeksimizde 2013 yilinin ilk bes aylik
performansi aynen gelisim endeksinde oldudu gibi yukari yonlu pozitif bir gérinim vermektedir. Takip
eden donemde siyasal gerginliklere ek olarak kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismeler déviz kurlarindaki
yukari yonli bozulmalarla hammadde ve enerji fiyatlarini olumsuz etkilerken tlkemizdeki para politikasinin
sikilastirilmasi faiz oranlarini yukari yonlu etkileyerek ilgili endeksi asadi ¢ekmistir. TUm gelismeler
GFE'nin dramatik olarak Haziran'da 72,7 seviyesine Temmuz'da ise olumsuz gelismelerin devami ile
analiz dénemi dahilindeki en diisik deger olan 56,9'a kadar ¢gekmistir.

Temmuz-Eylil déneminde mevsimsel etkilerin ortadan kalkmasina ek olarak enerji fiyat endeksi ile
hammadde fiyat endeksinin sinirl bir sekilde toparlanmasi toplulastiriimis endeksi desteklemistir.
Sanayimizin temel finansman belirleyicilerinden biri olan ticari kredi faizleri endeksinde ise Agustos
ayindaki tarihi dip degerlerden sonra yukari yonli toparlayici artiglar meydana gelmistir. Ekim ayinda ise
hammadde alt endeks dederi hari¢ diger girdi endeks degerlerinin bir énceki aya gore artis gosterdigi
gorulmektedir. Boylelikle GFE 77,2 ile 6nceki dort aylik donemin en yiksek degerine ulagsmistir. Kasim
ayinda ise hammadde ve isci Ucretleri haricindeki diger (¢ endeksin disen performansi GFE'yi bir 6nceki
aya gOre azaltarak 74,8'e gekmistir.

2013 Aralik ay! bulgularinda ise hizmet girdileri endeksindeki olduk¢a sinirli artis haricinde genel girdi
fiyatlar endeksini destekleyici herhangi bir gelisme gorilmemektedir. Bu dénemde eneriji fiyatlari ve isgi
Ucretleri endeksleri sinirli diistsler gosterirken hammadde endeksinde bir énceki aya gore 18,1 ve ticari
kredi faizleri endeksinde ise 13,6 puan daralma meydana gelmistir. Bu olumsuz gelismeler karsisinda ana
girdi fiyat endeksi ise 67,7 seviyelerinde ¢ekilmistir.

Ocak ay! beklentilerinde mevsimsel fiyat ve Ucret anlasmalari geredi hem hizmet girdileri hem de isgi
Ucretleri endekslerinde kuvvetli asagi yonli dususler beklenmektedir. Ayrica enerji fiyatlari endekslerine
ait Ocak ayi beklentisi kurlardaki buyuk 6lgekli bozulmadan dolayi disls gdsterirken, hammadde fiyatlari
ve ticari kredi faizleri endeksinde kismi iyilesmeler beklenmektedir. Ocak ayina ait bu beklentiler GFE'nin
55,2 degerinde sekillenmesini saglamistir. Subat ayinda ise tim alt girdi kalemlerinde bir 6nceki aya gore
dikkate deger azaliglar gbze garpmaktadir. Bu dénemde 6zellikle ticari kredi faizleri ve eneriji fiyatlarindaki
olumsuz beklentiler genel endeks beklenti degerinin 24,6 seviyelerine kadar digsmesine neden olmustur.
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TICARiI KREDI FAIZLERI ENDEKSI
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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 diisiis
(yukselis) egilimini gostermektedir.

ithal girdilerin birim fiyatlarindaki deger degisimleri ile olusturulan endeks 2013 yili Nisan ayindaki nétr
seviyesinden sonra takip eden ddnemde siddetli bir digts edilimine girmis ve Temmuz ayinda 43,2
degerine kadar disUs gOstermistir. Doviz kurlari Gzerindeki yukari yonli oynak baskinin uzun sireli
olmasinin sonucu olarak endeks yilsonuna kadar olumsuz gériinimudnden kurtulamamistir. Endeksteki bu
seviyelerin kalici bir hal almasi 6zellikle ithal girdilerdeki maliyet baskisini oldukga acgik bir sekilde
belirtmekle birlikte 2014 yilinin ilk bir kag ayi 6zelinde de dretici enflasyonun yukari yonli hareket etme
ihtimalini de gostermektedir. Beklenti tarafinda ise Ocak ayi verileri endeksi bir miktar toparlarken Subat
doénemi verilerinden ise kurlardaki seviyenin ithal girdi maliyetlerini daha derin bir seklide bozmaya devam
edecegi anlasiimaktadir.

KARLILIK ENDEKSI
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Meslek Komiteleri'mizin karhliklarina yonelik hazirlanan endeks bulgularinda ortaya ¢ikan temel sonug
ilgili endeksin devamli olarak 100 kritik esit dederinin altinda seyretmesidir. Bu genel geger durum
karihga yonelik anket bildirimlerinde azaliglarin devamh olarak artiglarin Ustinde kalmasi ile
aciklanmaktadir. Son bir yillik zaman zarfinda 77,4 gibi olumlu sayilamayacak bir seviyeyi Mart ayinda
tepe noktasi yapan karlilik endeksi uzun bir dénemden sonra ancak Kasim ayinda 70 mertebelerine
tekrar ulasabilmis ancak bu seviyelerde istikrar yakalayamamistir. Ozellikle kur ve faiz cephesinde Aralik
ayinda goézlemlenen yiksek oynaklik beraberinde getirdigi belirsizlik unsurlariyla reel sektér karlilik
rasyolarina olumsuz yansimistir. Bu baglamda karlilik endeksi Aralik ayinda 48,8 seviyelerine kadar sert
bir sekilde diserken, Ocak ve Subat aylarina ait beklentilerde ise yukari yonli ama oldukga sinirli bir
artis bildirimi yapilmistir. Hem talep kosullari hem de girdi maliyetlerindeki ilave olumsuzluklar da dikkate
alindiginda karhlik géstergelerinin yakin zamanda toparlanmasi pek mimkuiin gérilmemektedir.
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MESLEK KOMITELERININ SORUNLARI
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iSO Meslek Komiteleri
Ekonomik Géstergelere iligkin Yilsonu Tahminleri (Ortalama)

Oca.13 | Sub.13 | Mar.13 | Nis.13 | May.13 | Haz.13 | Tem.13 | Agu.13 | Eyl.13 | Eki.13 | Kas.13 | Ara.13 | 2013* | Oca.14
GSYIiH Biyime % | %4,2 %41 %4,0 %3,7 %3,9 %3,6 %3,4 %3,4 %3,7 %3,7 %3,8 %3,7 %4,0 %3,5
Yilik UFE %6,1 %5,8 %6,1 %5,8 %5,4 %5,7 %6,4 %7,1 %7,2 %6,8 %6,9 %7,1 %7,0 %8,4
Yillik TUFE %6,5 %6,6 %6,6 %6,1 %6,4 %6,4 %7,0 %7,5 %7,8 %7,5 %7,3 %7,6 %7,4 %9,0
ABD Dolar Kuru 1,86 TL|1,85TL|1,86TL|1,85TL|1,85TL|1,91TL| 1,94 TL| 1,97 TL|2,00TL| 1,98 TL|2,01 TL|2,05TL|2,13TL| 2,30 TL
Euro Kuru 241TL|242TL| 2,41 TL|2,38TL|2,39TL|2,48TL|2,52TL|259TL|2,67TL|265TL|2,70TL|2,77 TL|2,93TL| 3,13 TL
* GSYIH bilyiime orani 2013 ilk dokuz aylik, UFE ve TUFE oranlar 2013 yillik degisimini, kurlar ise 2013 yil sonu TCMB efektif alig

degerlerini ifade etmektedir.
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