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PMI Anket Verilerini

Yorumlamak —

PMI anketlerinden elde edilen
belirli ekonomik endeksler
arasindaki iligkileri kesfetmek



PMI Verilerini Yorumlamak a rki tw

Politika kararlari ve PMI

Tarihsel acidan, PMI Avrupa Merkez Bankasi (AMB) ve ingiltere Merkez Bankasrna (IMB) politika olusturma
acisindan iyi bir kilavuz goérevi gérmustir. Ekonomik bliiyiimede meydana gelen degisikliklerin ardindan enflasyon bir
miktar gecikmeli olarak degistigi icin, PMI'da gozledikleri degisikliklere tepki vererek, AMB ve IMB enflasyon
bakimindan bu tir egrileri 6nceden gérme olanagina sahip olurlar. Faiz oranlari enflasyona bir veya iki yil
gecikmeyle etki ettiginden, egrileri 6nceden kestirmek hayati 6nem tasir.
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Ani yukselis ve dusus dongusu

Klasik "ani yukselis ve dusus" ticaret dénglsiunde meydana gelen olay modellerini ilk 6énce tam anlamiyla, ancak son
derece basitlestiriimis bir sekilde ele almakta fayda var. Ekonomik bliyime dénemi sirasinda, istihdamin yikselise
gecmesi (ve issizligin azalmasi) ve ham madde talebinin artmasi normaldir. Eger istihdam ve ham madde talebi
uygun bir hizda artacak olursa, becerili is¢i durumunda sikinti meydana gelmesi ve tedarik zincirinin tikanikliga
ugramasi olasidir.

Talep arzi gectigi zaman, fiyatlar artar. Boylece, Uicretler ve maaslar ve ham madde fiyatlari da artmaya baslar. Boyle
bir durumda, artan maliyet musteriye aktarildidi igin satis fiyatlari enflasyonu da artisa gegebilir.

Artan ana cadde piyasalari enflasyonuna karsi tavsiye edilen standart ekonomik politika, ticaret merkezleri ve
mdusterilerin bor¢ alma maliyetlerini artirarak talebi dizginlemek amaciyla, merkez bankasinin baz oranlarini
artirmalaridir. Béylece, fiyatlar ve ekonomik blyiime nispeten daha yavas bir hizla bliiyimeye devam eder. Talep
yeterli seviyede hiz kestigi zaman, ekonomik bliyiimeyi canlandirmak icin faiz oranlari yeniden disurilebilir

Diyagram 1: Ani Yiikselis ve Dusiis Dongiisii

Faiz oranlar )
duser Ekonomik
biyime
canlanir
Ekonomik biyiime istihdam ve ham
yavaslar maddeye olan talep
artar
Faiz oranlari
yikselir Becerili isGi
sikintisi ve
tedarikte sorun
olusur
A”aﬁ ma}llyet Personel
musgteriye N .
aktarildidi icin ucretleri ve
ham madde
enflasyon )
n ; fiyatlari artar
yukselir
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PMI Anket degiskenleri

PMI anketleri, yukarida verilen dongude yer alan birtakim 6nemli devrelere iliskin zaman serileri degiskenlerini
sunarak, analistlerin ekonomik buydmenin hizini saptayabilmelerine ve arz talep dengesizliinin kdék salip
salmadigini ve fiyatlarin netice itibariyla artmakta olup olmadigini anlamaya yardimci olur. En énemlisi, PMI anket
degdiskenlerinin, karsilastinlabilir resmi verilerden ¢gok daha énce mevcut olmasidir.

Bircok gosterge, hem imalat, hem de hizmet bakimindan dogrudan karsilastirilabiimektedir. Ornegin, hizmetlerde
“ticaret faaliyetleri”, imalatta “fabrika c¢ikislarinin” dogrudan esde@eriyken, hizmet sektériinde “gelen yeni is seviyesi”,
“yeni sipariglerin” dogrudan esdegeridir. Ote yandan, bazi endeksler her iki sektor icin tretiimemektedir.

Bu degiskenlerin birgcogu tabii ki sadece ekonomik politika belirleyiciler icin degil, kurumsal performansi ve karlilik
seviyesini izleyen kigiler icin de énem tasimaktadir. Asagidaki sayfalarda, avro bdlgesinden orneklerle, degisken
hareketlerinin analizini bulabilirsiniz.

Anket degiskenlerinin tam listesi agagida verilmektedir:

imalatlar Hizmetler

Fabrika Cikiglari Ticaret Faaliyetleri
Yeni Siparigler Gelen Yeni Igler
istihdam istihdam

Girdi Maliyeti Girdi Maliyeti
Nihai Uriin Fiyatlari Mal Fiyatlari
Birikmis isler Bekleyen isler

inracat Siparigleri

Satin Alma Miktarlari
Tedarikgilerin Teslimat Sureleri
Satin Alma Stoklari

Mamul Mal Stoklari

Gizli. Telif Hakki © 2014, Markit Group Limited. Tum haklari saklidir. www.markit.com


file:///C:/Users/murielle.brugoux/AppData/Local/AppData/Local/Temp/www.markit.com

PMI Verilerini Yorumlamak ma rki t®

Diyagram 2: Tanimlanan PMI Anket Degiskenleriyle Ani Yiikselis ve Diisiis Donglisii

Yeni Siparisler /

Yeni igler
Faiz oranlar: - Ciktilar / Faaliyet

duser Ekonomik

blayime

canlanir

istihdam
Ekonomik biiyime istihdam ve ham
yavaslar maddeye olan talep
artar
Satin Alma
Miktarlari
Birikmis Isler /
Faiz oranlari Bekleyen Isler
yikselir Becerili iggi
sikintisi ve
tedarikte sorun
olusur
Artan maliyet Tedarikgilerin
milteriye "Persor_lel Teslimat Sureleri

L) Ucretleri ve

aktarildigi igin ham madde

enflasyon fiyatlari artar

yukselir y

Nihai Uriin Fiyatlari /
Mal Fiyatlar

Girdi Maliyetleri
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Fabrika Cikislari, Yeni Siparisler & Bekleyen isler:

Yeni sipariglerde meydana gelen degisiklikler genellikle ekonomik ¢iktilarda buylimeyi yonlendirmektedir. PMI verileri
ayrica, oncllik etme ve geriden gelme gibi, bu iliskide meydana gelen sapmalari belirlemeye yardimci olmaktadir.
Genellikle bu durum, 6zellikle de imalat sektdriinde talebe kargi Uretimi ayarlamakta meydana gelen gecikmelerden
kaynaklanir.

Hizmet sektériinde, fabrika ¢ikiglari “ticaret faaliyetlerinde”, yeni siparigler ise “gelen yeni is” seviyesinde meydana
gelen degisikliklerle ile dlculdr.

Sema 1: Avro Bélgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

65.0 65.0
60.0 60.0
55.0 } 550
50.0 % 50.0
450 450
400 400
350 — Fahrika Cikiglan 5.0
300 Yeni Siparigler 300
%0 —m — 250
\Q@’ @ca‘b [19@ Q’Qo'\ q’@"' %065 q?@‘ ‘190‘0 %QQ@ @6\ {190% (19@ q,O'\Q (19\’\ %0\‘11 @r{‘b ‘]9-\‘*

Sema 2: Avro Bélgesi'nde Hizmet

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok
650 650

60.0 A A 60.0
55.0 W 55.0
50.0 / \‘ F r" 50.0
450 \\ 450

v e J
400 400
e Ticaret Faaliyeti Yeniisler
350 350
300 r T T T T T T T T T 300

O ® & PO F H P QOO N N e W
& O R o L D 5 NN NN N
F S S S S S S S 2

Birikmis isler/bekleyen isler, imalatgilar/hizmet sektori sirketleri tarafindan alinan yeni siparig/gelen yeni is miktarina
gore degismektedir.

Yeni siparigler/gelen yeni isler seviyesi ylkseldigi zaman, tedarik dengesizlikleri olusabilmekte ve birikmig
isler/bekleyen islerde birikmeler meydana gelebilmektedir.
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Sema 3: Avro Bélgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok
650

60.0

550

500
450

400

Yeni Siparigler ’

350

e Bi 1iKMI5 [5lET

300

250 o T

& g & & S
DS S SR S S

Sema 4: Avro Bolgesi'nde Hizmet

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok
650

60.0

M,

550

500

450

\Vj ) [
400
25.0 Yenils

e Bekleyen isler
30 0 T T T T T T T T T T T T T

N D H
@09(9@@6 q'QQ @Q @0"‘._‘96 &
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Yeni Siparigler & Satin Alinan Girdiler:
Uretim siirecinde kullanmak (izere, imalatgilar tarafindan satin alinan mal miktari, gelen yeni is hacmiyle dogrudan
baglantili olarak degisebilmektedir.

Sema 5: Avro Bolgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

65.0 65.0
60.0 60.0
550 § 550

500

500
450 —v A 450

400 400
350 350
Yeni Siparigler === Satin Alinan Mal Miktan
300 300
250 T T T T T T T T T T T T T T T T T 250
K H F T PP F PSSP DO
IS A S S S SIS SR, S S UG S S ST SIS S S
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Satin Alinan Girdi & Tedarik Zincirinde Gecikmeler:

Tedarikgi performansi, Uretim siirecinde kullanmak tzere, imalatgilar tarafindan satin alinan mal miktarina gére
degismektedir. Girdiye olan talep arttigi zaman, kapasite baskilari olusmakta ve tedarik sureleri uzamaktadir (tedarik
suresi endeksi 50 degerinin altina diser) ...

Sema 6: Avro Bélgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok
650 650

60.0 A 00

N LA N N W

NV
KA R

450

v I Y lv\ I v 400

e Tedarikcilerin Teslimat SUreIeri I W 39.0

350 v
— Satin Alnan Mal Miktan 300

400

30 0 r T T T T T T T T T T T T T T T 250
Oib 09 @ S F P TP ELFL PSRN D N
PP PP DD PP
..bu da, satin alma ve tedarikginin teslimat hizi arasinda ters iligki ile sonuglanir.
Sema 7: Avro Bélgesi'nde imalat
sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok
65.0 N 650
ﬂ 60.0
60.0 i Y
J hY) 5.0
55.0 N

v 500
500 450
\ N

450

\% 350

= Tedarikcilerin Teslimat Streleri (Ters)

400
e SN Alinan Mal Miktan 300
350 . T T T T T T T T T T T T r 250
o) é‘h £ N "L s} th H é‘) A @) N "l¢ ) I
Oy N QO Q Q N} Q '\ N
FEFTT T T T TS & s +
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Tedarik Zincirinde Gecikmeler & Girdi Fiyatlari:
Tedarikgilerin isleri yogunlastigi ve tikaniklik olustugu zaman, talep arzi asar ve “saticinin hdkim oldugu bir piyasa”
ortaya ciktigindan, girdi fiyatlar yukari ¢ekilir.

Sema 8: Avro Bolgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

700 900
650 7 800
60.0 700
550 J\ 60.0
500 500
450 v/ V 400
e Tedarikcilerin Teslimat Siireleri (Ters)
400 300
Girdi Fiyatian
350I T T T T T T T T T T T T T T T IQOO
P O > PP PP E PO N DO
S P & L O S ) NN N G R
FTEFLFT T T TS LTSS S
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Girdi Fiyatlan & Fabrika Cikiglari:

Bu ylizden de, imalat ¢iktisi ve ham madde (girdi) fiyatlari arasinda dogrudan bir iliski bulunmaktadir. Fakat girdi
fiyatlarinda meydana gelen degisiklikler, ¢ciktida meydana gelen degisiklikleri geriden takip eder.

Sema 9: Avro Bélgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

700 90.0
650 800
A
60.0 AW 700
550
60.0

50.0
450 t;/ v / 200
400 ‘\_.l 400

e Fabrika Cikiglan 300

Girdi Fiyatian U

350

300 - T T T T T - 200

S P S & & PP E S @R D
ECIE SR S S UG S SI SUG SUE S ST I SR ST S S

Ayni iliski hizmet sektoriinde de yer almaktadir. Burada, girdi maliyeti hem personel maliyetini, hem de trln girdisini
olgmek igin kullanilr.

Sema 10: Avro Bolgesi'nde Hizmet

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

65.0 700
60.0 65.0
55.0 60.0
50.0 55.0
450 50.0
— Ticaret Faaliyeti
400 450
Girdi Fiyatlan
35 0 r T T T T T T T T T T T T T T T 400
© & d P P P e PSP O Do
o S & & §$ S & & &0
S S S S, S S S S, S S S S R R
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Girdi Fiyatlar1 & Nihai Uriin Fiyatlar::

Girdilerin ortalama maliyet seviyesi arttigi zaman sirketler mal/hizmet fiyatlarini artirdigindan, girdi ve nihai Griin
fiyatlari arasinda yakin bir iligki bulunmaktadir.

Nihai Urun fiyatlar enflasyonu ve girdi fiyatlar enflasyonu arasindaki deger farki, firmalarin artan maliyeti misterilere
aktarma kapasitesi (fiyat belirleme glic) hakkinda bilgi verir.

Nihai Grtn fiyatlari enflasyonu ve girdi fiyatlari enflasyonu arasindaki deger farki ayrica imalat/hizmet sektorlerinde
olusan kar marji baskisini gosteren bir ‘barometre’ goérevi de gérmektedir.

Sema 11: Avro Bolgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

700 950
65.0 850
60.0 A 750

550 [\ ” 65.0

50.0 \\ /y/‘ \7 55.0
450 —V “ /, V 450
400 S — p—— 350
= lihai Uriin Fiyatian Girdi Fiyatiar v
350 T T T T T T T T T T T T 250
o > o » A & ) Q N Q9 o ™
N & S N N N w0 N
® ® ® ® ® ® ® DY DY DY DY DY
Sema 12: Avro Boélgesi'nde Hizmet
sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok
60.0 700
550 650
60.0
M 55.0
450 Vv
500
400
Mal Fiyatiar Girdi Fiyatlan 450
350 T T T T T T T T T T T 400

> P F SN D W
P DD P DD PR PP PP
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Mamul Mal Stoklari:

Mamul mal stoklarinda meydana gelen degisiklikler, fabrika gikiglari degisikliklerini geriden takip eder...

Sema 13: Avro Bélgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

650 520
L N
550
480
50 0
v \ 460
450
‘ 440
400
350 == Fabrika Cikiglan r’ 420
Mamul Mal Stoklan
300| T T T T T T T T T T T T I4OO
& 06@0"‘6’-’6"6\0‘*’@\0\’\\‘1’:{5\“
N '9-‘ '19 P PP DS SIS S ST S S S S

...ve siparis defterlerinde meydana gelen degisiklikler eksi stok seviyelerinde meydana gelen degisiklikler, fabrika
cikiglarini belirler.

Sema 14: Avro Bélgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok Fark
650 200
600 A 15.0
1 100
550
"hh / 5.0
50.0 ‘\ 0.0
450 \ \Vj 50
400 -100
-15.0
350
e Fabrika Cikislan -20.0
30.0 Yeni Siparisler - Mamul Mal Stoklan N -25.0

250 o T T T T T T T T T T T T T T + -30.0

P H & > HF S P> PP DO N D D W
) o L O ) N
ST S S I A S S S S SR S D
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Istihdam:

istihdam ve fabrika gikislarinda (veya hizmet sektdrii s6z konusu ise, ticaret faaliyetlerinde) meydana gelen
degisiklikler birbirleriyle dogrudan baglantihdir. Bu baglantida meydana gelebilecek farkliliklar, sermaye:is guci
yogunlugu ve Uretimde blylime hakkinda énemli bilgiler ortaya ¢ikarmaktadir.

Zaman icinde, endustri giderek daha sermaye-yodun olmaya basladigi ve c¢ikti birimi basina g¢alisma saatleri
azaltildigi zaman, fabrika cikislari istihdamdan daha hizli bir blyime egilimi gosterir. Eder istihdam fabrika
¢ikislarina nazaran daha hizh bir sekilde buyilyecek olursa, verimlilik seviyesi diser.

Sema 15: Avro Bélgesi'nde imalat

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

650 60.0
60.0
550
550
500 ’ 500
450 ! 450
400
Fabrika Cikigl “ 400
350 abrika Cikislan
e [StiNGEM
300 350
250 r T T T T T T T T T T T 300

N a9 Oy %] A ) [+,
FFLTS IS TS

Sema 16: Avro Bélgesi'nde Hizmet

sa, Difuzyon Endeksi, 50 = degisiklik yok

650 60.0
60.0

550
550
50.0 A 50.0
450 "W

450
400

e Ticaret Faaliyeti el ELE

350| T T T T T T T T T T T T T T I4OO
S S Fd P FPFFIPL PSRN N
F T FT ST S S S S
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