
İmalat sanayi satın alma yöneticisi endeksi (PMI) Şubat ayında 46,4 değerini alarak son altı ayın en yüksek seviyesini gördü. Ancak endeksteki 

ivme kaybı hız kesmiş olsa da  endeksin 50 kritik seviyesinin altında kalması, imalat sanayinde daralmanın on birinci ayını tamamladığına işaret 

etti. 2019'un ilk iki ayında ortalama PMI değerinin 45,3 ile 2018 yılı son çeyreğine kıyasla bir miktar yükselmiş olması olumlu bir görünüm ve sana-

yi aktivitesinde dipten çıkışın öncü bir sinyali olarak yorumlanabilir. Zira kredi büyüme hızındaki toparlanma ve Merkez Bankası’nın reel kesim 

güven endeksi ile kapasite kullanım oranlarında tespit ettiğimiz dönüşler bu yorumu destekliyor. 

Üretim ve yeni siparişler dipten toparlanıyor. Eylül 2018’de daralma yılları seviyesine gerileyen “üretim” alt endeksi 45,6'ya çıkarak Temmuz'dan 

bu yana en yüksek değeri aldı. Bu toparlanma imalat sanayi üretim endeksi ile de uyumlu seyrediyor. Benzer şekilde “yeni siparişler” alt endeksin-

deki daralma da kesintisiz beş aydır güç kaybediyor. Yani iç piyasadan gelen siparişlerde toparlanma hızlanıyor. Ancak iç talep yetersizliğinin istih-

damda azalmaya yol açtığı Markit notunda belirtilmiş. “Yeni ihracat siparişleri” alt endeksi ise 50,3'e yükselerek beş aydır devam eden daralmanın 

ardından büyümeye işaret etti. Almanya imalat PMI verilerinin yılın ilk iki ayında daralma yönünde kaldığı, Euro Bölgesi PMI değerinin de Şubat 

ayında 50’nin altına indiği ve ayrıca Brexit belirsizliğinin sürdüğü bir dönemde ihracat siparişlerinin genişleme sinyali vermesini olumlu buluyoruz. 

İlk çeyrekte ihracatın büyümeye yapmasını beklediğimiz katkı açısından bu veriyi önemsiyoruz. Firmalar satın alma faaliyetlerini azaltmaya devam 

ederken, stoklarda da azalış görüldü. Firmaların maliyet yüklerindeki artışın yansıması olarak ürün fiyatlarında artışlar görüldü; ancak zayıf talep 

koşulları satış fiyatlarındaki artışın oldukça sınırlı kalmasına neden oldu. 

PMI verileri Türkiye ekonomisinde yaşanan dengelenmenin  devam ettiğini, öte yandan eksik talep koşulları ile enflasyonist baskının bir miktar 

gevşemekte olduğunu göstermektedir. 2019 yılına ilişkin olarak %1,0—%1,8 aralığında büyüme tahminimizi koruyoruz. 

20

25

30

35

40

45

50

55

60

65

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

İmalat Sanayi Sipariş PMI Verileri

Yeni Siparişler (m.a.)

Yeni İhracat Siparişleri (m.a.)

Kaynak: Markit, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Araştırmalar 

-5%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

25

30

35

40

45

50

55

60

65

70

75

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

PMI - Üretim Çıktısı ve İmalat Sanayi Üretimi

PMI Çıktı (m.a.)

İmalat Sanayi Üretimi (m.a., 3 aylık HO, sağ eksen)
60

70

80

90

100

110

120

130

140

30

35

40

45

50

55

60

65

70

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

İmalat Sanayi PMI ve Reel Sektör Güven Endeksi

İmalat Sanayi PMI (mea., sol eksen)

Reel Sektör Güven Endeksi (mea., sağ eksen)

42.4
1.6%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

10

20

30

40

50

60

70

2
0

05
Ç

2

2
0

06
Ç

1

2
0

06
Ç

4

2
0

07
Ç

3

2
0

08
Ç

2

2
0

09
Ç

1

2
0

09
Ç

4

2
0

10
Ç

3

2
0

11
Ç

2

2
0

12
Ç

1

2
0

12
Ç

4

2
0

13
Ç

3

2
0

14
Ç

2

2
0

15
Ç

1

2
0

15
Ç

4

2
0

16
Ç

3

2
0

17
Ç

2

2
0

18
Ç

1

2
0

18
Ç

4

Ekonomik Büyüme ve PMI 

PMI

Büyüme (yıllık, % değişim, sağ eksen)

Created with a trial version of Syncfusion Essential PDF



TSKB 
Ekonomik Araştırmalar 

arastirma@tskb.com.tr 

MECLISI MEBUSAN CAD. NO 81 

FINDIKLI ISTANBUL 34427, TÜRKİYE 

 tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34  


