-ﬂ-_- Mu. m_i--_
¥ eaii

< E
.

1

r

Burcu Kosem

EKONOMI - FINANS - SEKTOR
PROFES

CORONA-EKONOMI

BULTENI

4 Aralik / 2020



Bu rapor; Covid-19 virisunun dinya ekonomilerinde yarattigi ekonomik
krizi, guvenilir kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik
olarak, hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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3. Ceyrek Bluyime Orani

O Bu hafta 3. ceyrek blyime orani aciklandi ve TUIK verilerine gore Tirkiye
%6,7 blylime kaydetti.

3 Uretim acisindan bakildiginda; Tarim sektdrii % 6,2, Sanayi sektort % 8,
insaat sektori % 6,4 ve Hizmetler sektori % 0,8 biyidi.

O Harcamalar agisindan bakildiginda ise Tuketim harcamalari % 9,2 ,
Yatirim harcamalari % 22,5, Kamu harcamalari % 1,1 buyadda.

d ihracat % 22,4 daraldi, ithalat % 15,8 biyudu. Lakin blyime hizinin
dagilimina bakildiginda Finans sektdérd onderliginde bir blylime
oldugunu gormekteyiz.
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3. Ceyrek Bluyime Orani

O Tarkiye'nin 3. ceyrekte bUyime oranini diger Ulkeler ile kiyaslamak
istersek, Cin haric asagida goreceginiz pek ¢ok Ulkenin aslinda bir onceki
yilin ayni donemine gore daralmis olduklarini géreceksiniz.

O Dolayisi ile Glkemizde blylime, «bir seylere ragmen» diger Ulkelerden
pozitif ayrismakta!

3.Ceyrek

ABD -%2,9
ingiltere -%9,6
Singapur -%5,8
Cin +%4,9
Almanya -%4
Japonya -%5,8
italya -%4,7
Ispanya -%22,1
G.Kore -%1,3
Fransa -%3,9
Hindistan -%7,5




Blyume Hangi Seylere Ragmen?

O 2020 yilinda Agustos ayina kadar kredilerde dusik politika faizi ve aktif
rasyosu, arttirilan likidite imkanlari yani genislemeci para politikalari ile
inanilmaz bir bUylume gerceklesti.

O Normallesme adimlarina gecilmesi ile beraber, basta politika faizi olmak
Uzere TCMB dan ve BDDK’dan bir takim adimlar beklendi ancak;

a Ozellikle TCMB, adina siki para politikasi denilen bu normallesme
adimlarini politika faizi yerine gec likidite penceresi ve agirlikli ortalama
fon maliyeti gibi dolayli yollardan yapmayi tercih eder olmustu.

O Ardindan gectigimiz aylarda yasanan gorev ve soylem degisiklikleri ile
parasal ve niyet adimlarinin atilmis oldugunu gorduk.

O Politika faizi artti, Ustelik aktif rasyosunun da kaldirilmasina karar verildi,
bir de Ustlne karsiliklar arttirilarak, bir nevi kredi musluklari kisiimis
oldu.

O Artik banka ya mevduat toplayacak ya da kredi vermekten kacinacak
ve/veya piyasaya bol miktarda tahvil satarak TL daki daralan likiditeyi
telafi etmeye calisacak.

[ Hal boyle olunca tahvil faizleri artis egilimine girebilir.



Blyume Hangi Seylere Ragmen?

O Ayrica soyle de bir durum vardi ki ilave gimrik vergilerine ve kurda
gorulen artislara ragmen ithalatin hizi bir tirld kesilemedi.

O Net rezervlerdeki daralmanin telafi edilmesi pandemi nedeni ile bicak
gibi kesilen turizm gelirleri ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina,
surekli acilan dis ticaret acigi makasi eklendiginde oldukca glc
gozikmekte.

O Bir de en 6nemli sey var ki o da enflasyon, ne yazik ki Turkiye’nin pozitif
ayrisan bUyUime hizi finans sektortndeki hizla korele ve ayni zamanda
son aydaki pozitif degisimler sayillmaz ise zamaninda atilmayan para
politikasi araclarinin  doviz kurlarina verdigi zararin enflasyona
donlUsmesini beraberinde getirmistir.

O Bir taraftan tersine dondirmesi zaman alan dolarizasyon ve altinizasyon
diger yandan pandemi ve gorilen kuraklik ile temel gida Urinleri
kaynakli oldugu ifade edilen enflasyon iste bu en 6nemli unsurlara
ragmen 3. ceyrekte buyuduk..




Yatirim & Tararruf Sarmali

O Bazi ekonomistler cok da hakh olarak Ortodoks para politikasi araglarinin
ve siki para politikasi adina yapilan politika faiz artisinin ekonomide
ozellikle kredileri kisarak reel sektore agir bir darbe verecegi yoninde
gorus beyan etmekte.

O Ancak bu degerlendirmeyi iki ana etken cercevesinde yapacak olursak;

3 ilki tim dinyadaki dengeleri altiist eden pandeminin yarattigi kirilma,

3 ikincisi ise kiresel diinyada TUnin asiri kirilganligl ne yazik ki TL faizini
cazip hale getirmeden atilacak pek cok adimin hedefine ulasamayacagi
yonunde olacaktir.

O C.Baskanimizin da dile getirdigi lUzere oncelikle kurdaki dalgalanmayi
durdurup, enflasyonda anlamli bir azalma saglanamadigi slrece
bankacilik sisteminin kolay kredi verebiliyor olmasi biyuk olasilikla batik
kredi oranini arttirmaktan baska bir ise yaramayacaktir.

A Ozetle zaman dolarizasyonu ve altinizasyonu durdurup, enflasyonla
mucadele zamanidr.



d

o O OO0

Enflasyon!

TUFE'de 2020 yili Kasim ayinda bir énceki aya gdre %2,30, bir énceki yilin Aralik
aylina gore %13,19, bir onceki yilin ayni ayina gore %14,03 ve on iki ayhk
ortalamalara gore %12,04 artis gerceklesti.

Uretici fiyatlariise %23 artis kaydetmis durumda...

Dinya’da kendi klasmanimizda olan dlkeler ile kiyasladigimizda bu dlclide bir
enflasyona rastlanmiyor.

Euro Bdlgesi'nde enflasyon eksi ylzde sifir nokta tc (- % 0,3). Gelismis 10 icinde
en yUksek Yeni Zelanda'da %1,4.

Latin Amerika’nin batik Ulkelerindeki hiper enflasyon disinda Dinya’da %4’den
yuksek enflasyona sahip Ulke sayisi bir elin parmaklarini gecmeyecek vaziyette...

TUFE Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gore
Yillik Degisim(%) (2020 yili 11.ay)
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Kiresel Gida Enflasyonu da Zirvede..

O COVID-19 pandemisinin, ozellikle gelir kayiplari acgisindan etkisi, kiresel
gida glvensizligi seviyelerine neden olan 6nemli bir etken. Pandemi,
Orta Amerika'daki son kasirgalar ve Afrika'daki seller de dahil olmak
Uzere catismalar, zararlilar ve hava soklarinin neden oldugu kirilgan
kosullari siddetlendiriyor ve yogunlastiriyor.

O FAO Kiresel Gida Fiyat Endeksi'ne gore kiresel gida Urlnlerinde, Kasim
ayinda son 6 yilin en yUksek degerleri goruldi

FAO Food Price Index in nominal and real terms

Nominal

* The real prace inchex is the nominal price index dellated by the Work] Bank Manulactures Unit Value Incex (MUY}




AB’de Kimlik Karmasasi & Brexit Gortismeleri

 Gecen haftalarda AB bitce gortsmelerinde 1,8 Trilyon Euro’luk bitceyi
Macaristan ve Polonya’nin hukuk sartina baglanmasi gerekcesi ile veto
ettigi bilgisini paylasmistim.

O Kavram ve kimlik kargasasi esasinda sadece bu iki tlke ile sinirli degil, AB
de basindan bu yana ekonomisi gliclU Ulkeler ile Bulgaristan, Yunanistan
gibi glicld olmayan ulkeler arasinda genis bir makas bulunmakta.

O Fransa baskani Macron’un Almanya baskani Merkel’e eslik etmesi ile
beraber derinlesen sorunlara din Brexit gorismelerinde de bir kriz
yasanilmasi ile yenisi eklendi.

J 10-11 Aralik’ta yapilacak olan AB zirvesinde ise Turkiye’nin de mizakere
edilecek olmasi her hangi bir yaptirirmin uygulanip, uygulanmayacagi
anlaminda merak konusu olurken,

O Agir bir yaptirmdan ziyade bir takim memnuniyetsizliklerin ifade
edilecegi kanisindayim. (Dogu Akdeniz ve Libya ekseninde yogunlasir
bicimde)



Asl Gelismeleri

O ABD'li  biyoteknoloji sirketi Moderna, tasiyicc RNA teknolojisiyle
gelistirdikleri asiya iliskin gelen son verilerin kalici bagisiklik potansiyeli
sundugunu acikladi.

O Alman sirket Biontech ile birlikte koronavirlse karsi asi gelistiren Pfizer,
2020 asi uretim hedefini 100 milyon dozdan 50 milyon doza dustrdu.

O CB, Cin'den sonra Rusya ile de asi konusunda gorismelerin sardiginu
ifade etmistir.

O Tarkiye’'de asida cesitli Glkelerden siparis verilmesi s6z konusu.

Ulkeye ve As: Adayina Gore Toplam Onaylanmiss Dozlar (Milyon dozx)
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Enerji Gorunum Raporu ve Petrol Fiyati

O Uluslararsi Enerji Ajansi baskani Fatih Birol, asinin vyararli oldugu
ispatlanana kadar petrol fiyatinda geri donUs beklemiyoruz seklinde
aciklama yaparak, petrol fiyatlarinin tamamen asiya endeksli oldugu
sinyalini vermis oldu.

3 Sabanci Universitesi’nin hazirlamis oldugu Turkiye’nin Enerji Gorinimu
raporunda ise senaryolar halinde 2040a kadar projeksiyonlarin
vapildigini ve baz senaryodan en carpici bilgiler 6zellikle petrol ve
tUrevlerinin yogun olarak kullanildigi tasimacilik sektortinden;

 Buna gore hava yolcu ve yik tasimaciliginin zararinin telafi edebilmesi
icin gecmesi gereken en iyimser sure ortalama 2,5 vyl olarak
hesaplanmis.

O Ayrica elektrik dretiminde halihazirda vyaklasik %40 dizeyinde
yenilenebilir (hidrolik dahil) enerji kullanan Tirkiye’de bu oranin 2040
yilinda %75’lere cikabilecegi ve sosyal faydasinin cok yiksek olacagi ifade
ediliyor.



ABD’den Yaptirim Olasilig

O ABD'de Temsilciler Meclisi Senato'nun silahli kuvvetler komiteleri bir
anlasmaya vardi ve 740 milyar dolarlik savunma butcesine onay verdi.
Kongre'den bu ay gecmesi beklenen tasari ile birlikte Trump'in 30 gln
icerisinde Turkiye'ye yaptirim uygulamasi bekleniyor.

O Yaptirim nedeni ise Rusya’dan alinan ve testlerine baslanilmis olan S-
400'ler..

O ABD’nin yaptirimlari kapsaminda; ABD’deki banka ve gayrimenkul
satisina yasak, ABD vizesi vermemek ya da yaptirim uygulanan sirketlere
hicbir ABD’li banka ve kurulusun kredi vermemesi de gibi konularin
olmasi muhtemel.



