DUNYA EKONOMISINDEKi SON GELISMELER BULTENI

q@t“““’"w@,} EKONOMIK MODELLER VE STRATEJIK ARASTIRMALAR
S <
N

- W

-
%,

KT

GENEL MUDURLUGU

Kiiresel Ekonomik Gelismeleri izleme Degerlendirme Dairesi

61 % \

P

(9

Say1 11 Kasim 2014

YONETICI OzETi

Klresel ekonomik aktivite tedrici bir sekilde toparlanmaya devam etmekle birlikte ivme
kaybetmektedir. Ulkelerin ekonomik biiyiime performanslari belirgin bir sekilde
birbirinden farkhihk gostermektedir. Klresel ticaret hacmindeki artisin istenilen
seviyelerde olmamasiyla birlikte kiresel talebin zayif seyrini devam ettirmesi kiiresel
ekonominin potansiyel bliyiime seviyesini diigsirmektedir. Hem gelismis ekonomilerin
hem de gelismekte olan ekonomilerin ekonomik performanslari birbirinden
farkhlagsmaktadir. ABD'de tarim digi istihdam Ekim ayinda beklentinin altinda gergeklesmis
olsa da, ABD ekonomisi pozitif ekonomik goriinimiyle diger gelismis ekonomilerden
ayrismakta, Avro Bolgesindeki zayif ekonomik goériiniim, kiiresel ekonomiye iliskin bir risk
unsuru olarak varligini devam ettirmektedir.

G-20 Liderler Zirvesi 15-16 Kasim 2014 tarihlerinde Avustralya’nin Brisbane kentinde
yapilmistir. OECD'nin yayinladigi G-20 Oncesi Ekonomik Gériiniim Raporunda kiiresel
ekonomik bliyimenin yavasladigi ve Ulkeler arasinda farkhlastigi; risklerin asagi yonla
oldugu ABD para politikasinin gelismekte olan (lkelerin sermaye hareketlerini
etkileyebilecegi, Avro Bolgesinde bliyiime ve enflasyonun endise verici sekilde diisiik
oldugu ve hatta durgunluk riski bulundugu ifade edilmistir.

ABD Merkez Bankasi (FED), 29 Ekim 2014 tarihinde yapilan para politikasi toplantisinda ilk
kez 14 Eyliil 2012 tarihinde basladigi liclinci niceliksel genisleme programini sonlandirma
karari almigtir.

Japonya ekonomisi, 2014 yil {iclincii ceyreginde yiizde 1,6 oraninda daralmistir. Ugiincii
ceyrekte ylzde 2,1 oraninda bliyiimesi beklenen ekonominin, stirpriz bir sekilde Ust Uste
iki ceyrek daralmasi sonucunda Japonya durgunluga girmistir.

Japonya’da enflasyonun son alti ayin en distk seviyesine gerilemesi, Japonya Merkez
Bankasi BOJ'un ek parasal genisleme 6nlemi almasina neden olmustur. BOJ 31 Ekim 2014
tarihinde aldigi bir kararla ilave parasal genislemeye gidecegini aciklamistir.

Avrupa Komisyonunun yayinladigi Sonbahar 2014 Tahminleri Raporunda, Avro Bolgesi
blyime tahmini 2014 yiliicin ylizde 1'den yizde 0,4’e, 2015 yili biyliime tahmini ise ylizde
1,5’ten yizde 0,9’a duslrtlmustir.

Bu biltende, 15.10.2014-15.11.2014 tarihleri arasinda diinya ekonomisinde 6ne g¢ikan baslica gelismeler Ozetlenmektedir. Bilten
bilgilendirme amaciyla hazirlanmig olup, Kalkinma Bakanhginin resmi gorislerini yansitmamaktadir.




Avro Bolgesinde dusiik ekonomik aktivite, deflasyon riski ve yiiksek igsizlik sorun alanlari
olmaya devam etmektedir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 6 Kasim 2014 tarihli PPK toplantisinda ylizde 0,05
seviyesindeki politika faiz oranini degistirmemistir. ECB, destekleyici politika gcergevesine
ek olarak varliga dayali menkul kiymet ve tahvil alimini iki yil siireyle devam ettirecegini
actklamigtir.

ECB’nin 130 banka ile yaptigi stres testinde 25 banka sermaye yeterliligi kistasini yerine
getirememistir. Stres testi sonuclarina gore Avro Bolgesi bankalarinin toplam sermaye
acigl 25 milyar avro olarak hesaplanmistir.

Cin’de yilin Gglnci geyreginde son 5 yilin en diistik ceyreklik buylimesi kaydedilmistir. Yilin
ikinci ceyreginde ylizde 7,5 oraninda biiylyen Cin ekonomisi, konut sektoriine yonelik
diizenlemelerin bliyiime lizerindeki olumsuz etkisi nedeniyle lg¢linct ¢eyrekte yizde 7,3
oraninda blyuyerek ylzde 7,2 olan piyasa beklentisinin bir miktar Gzerinde blyumdistir.
Ongoriilerin tizerinde gerceklesen biiyiimeye karsin konut sektériinde alinan énlemlerin,
ic tiketim ve ihracat artisi ile telafi edilememesi neticesinde Cin ekonomisi yilin tglinci
ceyreginde kiresel kriz sonrasi donemdeki en kotl biylime performansini gdstermistir.

Brezilya Merkez Bankasi 29 Ekim 2014 tarihinde aldigi karar ile politika faiz oranini 25 baz
puan artirarak ylzde 11,25 seviyesine yukseltmistir. Politika faiz orani 2014 yili Nisan
ayindan bu yana ilk kez yikseltilerek son (g yilin en yliksek diizeyine ¢ikmistir.

Rusya Merkez Bankasi 31 Ekim 2014 tarihinde gosterge faiz oranini ylizde 8’den ylizde 9,5
seviyesine yukseltmistir. Karara gerekce olarak Ukrayna krizi, kriz sonrasi (lkeden
gerceklesen sermaye cikislari ve petrol fiyatlarinin gerilemesi sonucunda rublede yasanan
deger kaybini 6nlemek gosterilmistir.

Rusya Merkez Bankasi 10 Kasim 2014 tarihinde rublenin islem gordiigii dalgali koridor kur
rejiminin iptal edildigini; bu tarihten itibaren rublenin serbest kur rejimi cercevesinde
islem gorecegini agiklamistir.

Petrol fiyatlarindaki distis devam etmektedir. Brent petroliin fiyati 14 Ekim itibariyla 79
dolar seviyesine gerilemistir.

KURESEL GORUNUM

Kiiresel ekonomi ilimh bir sekilde toparlanmaya devam etmekte, ancak (iilkelerin

ekonomik performanslari birbirinden farklilasmaktadir. Kiiresel ticaret hacmindeki artisin
istenilen seviyelerde olmamasiyla birlikte kiiresel talebin zayif seyrini devam ettirmesi kiresel
ekonominin potansiyel bliyime seviyesini dislirmektedir. Bunlara ek olarak bolgesel siyasi
gerilimlerin de etkisiyle kiiresel finans piyasalarinda dalgalanma artmakta, finans piyasalarina
iliskin riskler artmaktadir.

Hem gelismis ekonomilerin hem de gelismekte olan ekonomilerin ekonomik

performanslan birbirinden farklilagsmaktadir. ABD ekonomisi pozitif ekonomik goérinimiyle
diger gelismis ekonomilerden ayrismakta, Avro Bolgesindeki zayif ekonomik goériinim kiresel
ekonomiye iliskin bir risk unsuru olarak varligini devam ettirmektedir. Gelismis ekonomilerin
parasal politikalari arasindaki farklilasma gelismekte olan ekonomilerin finans piyasalarinda
dalgalanmalara neden olmaktadir.



Kiiresel talebin zayif —

oy e . . . . Kuresel Issizlik Oranlari
seyri kiiresel ticaretin istenilen L Yozde
seviyelerde  gergeklegsmesini |
gliclestirmektedir. Bu durum | = |
yuksek kamu borcu ve yuksek
issizlik gibi yapisal sorunlarla
micadele eden ulkeleri
olumsuz yénde etkilemektedir. . |
Ozellikle Avro  Bolgesindeki | 1o | 1o
ylksek issizlik oranlari ve duslik @
enflasyon dizeyi kronik birer IEamasS I
sorun olarak giindemdeki yerini '

2012 2013 2014

korU ma ktadlr. Source: Thomson Reuters Datastream

r 30

+ 25

20 1 - 20

Avrupa Komisyonunun yayinladigi Sonbahar 2014 Tahminleri Raporuna gore, kiiresel
ekonomik biiyiime yilin ilk ¢eyreginde beklenilen seviyenin altinda kalmigtir. Buna gerekge
olarak, bazi gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin zayif ekonomik performanslari ile birlikte
Ukrayna ve Orta Dogudaki siyasi gerilim gosterilmistir. Avro Bolgesi disindaki gelismis
ekonomilerde yilin ilk ceyregindeki ekonomik performans ABD disarida tutuldugunda beklenilen
seviyenin altinda gerceklesmistir. Gelismekte olan ekonomilerin ekonomik peformansi ise
ylkselen Asya ekonomilerinin gliclii ekonomik performansiyla desteklenmektedir. Komisyonun
tahminlerine gore kiiresel ekonominin 2014 yilinda ylzde 3,3, 2015 ve 2016 yillarinda ise sirasiyla
ylzde 3,8 ve 4,1 oraninda blylyecegi tahmin edilmistir.

Birlesmis Milletlerin yayinladigi Kiiresel Ekonomik Durum ve Beklentiler Yil Ortasi
Raporuna gore, kiiresel krizin ardindan bes yildan fazla zaman gegmesine ragmen ekonomilerin
performanslari birbirinden farkhlasmakla birlikte kiiresel hasila artisi istenilen seviyede
gerceklesmemis; istihdam artisi saglanamamistir. ABD disarida tutuldugunda gelismis
ekonomilerdeki zayif ekonomik gériinim devam etmekte, 6zellike Avro Bolgesindeki deflasyon
riski, yuksek issizlik oranlari ve bazi ekonomilerdeki yiiksek borgluluk oranlari kiiresel ekonomik
aktivite icin risk unsuru teskil etmektedir. Gelismekte olan ekonomilerin performanslari kiiresel
kriz 6ncesi seviyesini yakalayamasa da kiiresel ekonominin biyuk bir kismini gelismekte olan
ekonomiler olusturmaktadir. Gelismekte olan ekonomiler de birbirileri arasinda farkhlasmakta;
bazi gelismekte olan ekonomiler altyapi yetersizlikleri, finansal kargasa, makroekonomi yonetimi
yeterizlikleri ve bolgesel siyasi gerilimler gibi yapisal sorunlarla miicadele etmektedirler.

Uluslararasi kurumlarin yayinladiklan raporlardaki degerlendirmelere paralel olarak,
oncii gostergeler yilin son ceyreginin baslangicinda kiiresel ekonomik aktivitenin istenilen
seviyelerde olmadigini gostermektedir. JP Morgan ve Markit sirketleri tarafindan Uretilen
kiiresel PMI endeksi Ekim ayinda son alti ayin en diisik seviyesi olan 53,6’ya gerilemistir. Yeni is
yaratim siireclerindeki durgunluk hem sanayi hem de hizmetler sektoriindeki aktivitelerin
yavaslamasina sebep olmustur. Bu dogrultuda kiiresel ticaret de zayiflamistir. Japonya’da yilin ilk
ceyreginde gerceklestirilen vergi artislari sonucu o6zellikle hizmetler sektérindeki aktivite
yavaslamis; Fransa’da son bes aydir devam eden durgunluk Ekim ayinda da devam etmis,
Brezilya’daki bolgesel ayrismalar belirginlesmistir. ABD, ingiltere ve irlanda diger gelismis
ekonomilerden ayrisarak Ekim ayinda glicli ekonomik performans gerceklestirmislerdir.



Il. BOLGESEL GORUNUM
A. GELISMiS EKONOMILER
1. ABD
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ABD'de tarim disi istihdam Ekim ayinda beklentinin altinda gerceklesmistir. Ekim ayinda
214 bin kisilik yeni tarim disi istihdam yaratiimis, issizlik orani ise ylizde 5,8 seviyesine gerilemistir.

ABD Merkez Bankasi (FED), 29 Ekim 2014 tarihinde yapilan para politikasi toplantisinda
ilk kez 14 Eyliil 2012 tarihinde basladigi ligiincii niceliksel genisleme programini sonlandirma
karari almistir. Toplantida, ABD ekonomisinin 6lgtli bir bliylime gosterdigi ifade edilmis, isglicl
piyasasinin glicli istihdam artisi ve disen issizlik oraniyla biraz daha iyilestigi vurgulanmistir.
Ayrica hanehalki harcamalarinda ilimh artis gozlendigi, konut sektoriindeki toparlanmanin zayif
sekilde devam ettigi kaydedilmistir. Bunun yani sira FOMC lyeleri, kisa vadede gerileyen enerji
fiyatlariyla disik seyretmeye devam etmesi beklenen enflasyonun, uzun vadede ise yizde 2
hedefinin altinda kalma olasiliginin yilin basina kiyasla azaldigl 6ngorisiinde bulunmustur. Faiz
oranlarinin 'kayda deger bir siire' daha 0-0,25 arali§inda tutma karari alinirken, istihdam
piyasasindaki iyilesmeye vurgu yapilmistir. FED, son dénemde ise alimlarin dnemli Olclide
artmasina bagh olarak issizligin azaldigini belirtirken, istihdam piyasasindaki bircok gostergenin
atil kapasitenin asamali olarak geriledigine isaret ettigine dikkat ¢ekmistir. Ekonomik gérinimiin
iyiye dogru gitmesi, FED’i faiz artirrm kararina bir adim daha yaklastirmaktadir.

ABD’de ihracatin gerilemesi ile lilkede ticaret acigi Eyliil ayinda beklentilerin iizerinde
artarak 43 milyar dolar olmustur. Dis ticaret agiginin beklentilerin Ustline ¢ikmasinda azalan
ihracat etkili olmustur. Agustos ayinda 198,5 milyar dolara cikarak rekor kiran ihracat, Eyll
ayinda yilzde 1,5 azalarak son 5 ayin en dislik seviyesine gerilemis ve 195 milyar dolara
diismistir. ithalat ise degismeyerek 238,6 milyar dolar diizeyinde kalmistir.
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2. Japonya

Japonya ekonomisi, 2014 yil iigiincii ¢eyreginde yiizde 1,6 oraninda daralmistir. Uciincii
ceyrekte ylzde 2,1 oraninda buylimesi beklenen ekonominin, siirpriz bir sekilde st Uste iki ceyrek
daralmasi sonucunda Japonya durgunluga girmistir. Ekonominin daralmasinda 6zellikle tliketim ve
ihracattaki zayiflama etkili olmustur. Bir 6nceki raporunda Japonya’nin yiizde 1,2 blylyecegini
tahmin eden OECD, zayif ekonomik gorinim nedeniyle asagl yonllu revizyona gitmistir. OECD,
Japonya’da 2015 ve 2016 yillarinda ise sirasiyla ylzde 1,1 ve ylizde 0,8 oraninda blylime
beklediklerini agiklamistir.

Japonya’da enflasyonun alti ayin en diisiik seviyesine gerilemesi, BOJ'un ek parasal
genisleme 6nlemi almasina neden olmustur. BOJ 31 Ekim 2014 tarihinde aldig bir kararla ilave
parasal genislemeye gidecegini aciklamistir. Boylece, 2013 yili Nisan ayinda baslattigi parasal
genisleme programinda ilk kez artirnma giderek yillik tahvil alim miktarini 60-70 trilyon yenden 80
trilyon yene (726 milyar dolar) ylkseltmistir. Dusik biylme oranlari, ylzde 2’lik enflasyon hedefine
ulasma cabalari ve FED'’in parasal genislemeden cikacak olmasi, Japonya Merkez Bankasi (BOJ)'un
bu yonde karar almasina neden olmustur.

BOJ'un beklenmedik sekilde tesviki yiikseltmesi, dikkatleri yeniden Basbakan Shinzo
Abe’in ekonomik politikalari ve satis vergisi artirnmi karari lizerine gekmistir. Bir yandan ek parasal
genisleme ile ekonomi canlandirilmaya calisilirken, diger yandan vergi artislari ile ekonominin
yeniden baskilanmasi durumunun ortaya ¢ikmasi ihtimalleri tartisiimaktadir.

Eyliil ayinda tiiketici fiyatlari bir x1y?8oJaponya Dis Ticaret Rakamlari (Milyar yen)
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yila gbre yuzde 6,9 oraninda artarak 6,38




trilyon yene, ithalat ise ylizde 6,2 oraninda artarak 7,34 trilyon yene yikselmistir. Dis ticaret acigl
ise 960 milyar yen (9 milyar dolar) olmustur.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's, Japonya'nin "AA-" olan
kredi notunu ayni seviyede birakmistir. Dlisiik bliyiime ve siregelen deflasyon nedeniyle "AA-"
olan kredi notunu destekleyen énemli bir ekonomik faktor olmadigini belirtilerek not gértiinimi
degistirilmemistir.

3. Avro Bolgesi

Yayinlanan son liretim ve tiiketim verileri Avro Bélgesi icin ekonomik aktivitede ivme
kaybina isaret etmektedir. Yilin ilk ceyreginde bir 6nceki ceyrege gore ylzde 0,3 oraninda artan
Avro Bolgesi GSYH’sinin, yilin ikinci geyreginde yilizde 0,1 oraninda arttigi tahmin edilmektedir. Bolge
genelinde aktivitenin benzer bir performans sergileyecegi yaz aylarina ait sanayi Uretim ve
perakende tiiketim verilerinden anlasiimaktadir. insaat hari¢ sanayi tiretim endeksi, Agustos ayinda
bir 6nceki aya gore yizde 1,8 oraninda azalmistir. Sermaye mallarinin iretimindeki yizde 4,8'lik
gerileme bu gelismede etkili olmustur. Almanya, Macaristan ve Hirvatistan’da (iretimdeki ivme kaybi
belirginlesmistir. Tliketim tarafinda ise perakende satislar Eyliil ayinda bir dnceki gore ylizde 1,3
oraninda azalmistir. Yilin dérdiinci geyregine iliskin yayinlanan ilk veri Markitt’in yayinladigi Bilesik
PMI gostergesi olmustur. Eylil ayinda 52 seviyesinde gerceklesen endeks, Ekim ayinda 52,1'e
yikselerek iimh biyiime sinyali vermistir. irlanda ve ispanya’da azalan birim emek maliyetlerinin
artirdig rekabetcilik iki Glkeyi endeksin en Ust siralarina tasirken, Fransa’da endeks dordiinci ayinda
da 50 esiginin altinda gergeklesmistir.

Avrupa Komisyonu siiregelen zayif ekonomik goriiniim nedeniyle biiyiime tahminlerini
asagi yonlii revize etmistir. AB Komisyonu, Avro Bolgesinin 2014 yilinda ylzde 0,4 oraninda, 2015
yilinda yliizde 1,5 oraninda blylyecegini tahmin etmektedir. Ekonomik aktivite agisindan bolge
heterojen bir gériinim arz etmektedir. italya, Finlandiya, Slovakya ve Hirvatistan’da daralma
beklenirken, Polonya, irlanda ve Macaristan’da yiizde 3’iin tizerinde biiyiime beklenmektedir. Diisiik
blylimeye ek olarak deflasyon riski ve yiksek issizlik, sorun alanlari olmaya devam etmektedir.
issizlik bolge genelinde Eyliil ayinda yiizde 11,4 seviyesine ulasmistir. Eyliil ayinda yiizde 0,3 oraninda
gerceklesen Avro Bolgesi enflasyon orani, Ekim ayinda ylzde 0,4 seviyesine ylikselmistir. Gida ve
hizmet fiyatlarindaki artis enflasyondaki 0,1 puanlik degisimde etkili olmustur.

ECB, finansal piyasalarda saglanan iyilesme, azalan mali konsolidasyon baskisi ve azalan
enerji fiyatlar gibi olumlu gelismelere ragmen bolge genelinde belirginlesen ivme kayb, yiiksek
issizlik ve atil kapasite nedeniyle destekleyici para politikalarini siirdiirecegini agiklamistir. ECB 6
Kasim 2014 tarihli PPK toplantisinda ylizde 0,05 seviyesindeki politika faiz oranini degistirmemistir.
Varliga dayali varliklarin ve tahvil alimlari ile ilgili 2 Ekim 2014 tarihinde alinan kararlarin 20 Ekim
2014 tarihinde uygulanmaya basladigini ve alimlarin iki yil sirecegini aciklamistir.



ECB, toplamda

varliklanin yiizde 82’sine sahip Tablo: ECB Bankacilik Stres Testi Sonuglari (Milyar Avro)

130 Avro Bolgesi bankasi ile Ulke Sermaye Agigi (SA) 2014 Onlemleri
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birlikte,  bor¢  dinamiklerini  topLAM SA 24,6 9,4

olumsuz etkileme potansiyeline

sahip deflasyon riskinin yeterince dikkate alinmadigi elestirisi yapilmaktadir. Biylime rakamlarinin
ortalama seviyelerine dénmesine ragmen, diisiik seviyelerdeki enflasyonun italya basta olmak tizere
bor¢ dinamiklerini stirdlriilemez kilabilecegi ve kisir bir dongliye neden olabilecegi belirtilmektedir.

I1l. YUKSELEN PiYASALAR VE GELISMEKTE OLAN EKONOMILER
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dizenlemelerin bliyime Uzerindeki olumsuz
etkisi sonucunda (clincl ceyrekte yizde 7,3
oraninda blylmustir. Blyiime orani, ylizde 7,2
olan piyasa beklentisinin bir miktar Gzerinde

2010 2011 2012 2013 2014

gerceklesmistir. Ongdriilerin Uzerinde Source: Thomson Reuters Datastream

gerceklesen blylmeye karsin konut sektoriinde alinan dnlemlerin i¢ tiiketim ve ihracat artisi ile
telafi edilememesi neticesinde Cin ekonomisi yilin Gglncl ceyreginde kiiresel kriz sonrasi
donemdeki en kotl bilylime performansini gostermistir. Bunun yaninda 2014 yilinin ilk Gg
ceyreginde blylmenin ortalama ylizde 7,4 olarak gerceklesmesi 2014 yili icin belirlenen ylizde
7,5 blylme hedefinin altinda kalma olasiligini artirmaktadir. Hiiklimetin kredi blylimesi tizerinde
uyguladigi siki politikalar nedeniyle biiyiimenin hedeflenen diizeyde gergeklesmesinin zor olacagi
anlasilmakta ve bu nedenle bilylimeyi hizlandiracak ilave tegviklerin uygulanmasi
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beklenmektedir. Hali hazirda hiikimet son donemde ekonomiyi canlandirmak icin konut satin
alim kontrollerini hafifletmis ve bankalara likidite kolayhgi saglanmistir.

Yilin Gigilincii ceyreginde biiyiimenin kismen diigiik gelmesinin ardindan temel ekonomik
gostergeler Ekim ayinda da degisken seyir izlemeye devam etmistir. Resmi imalat sanayi endeksi
PMI Ekim ayinda bir 6nceki aya gore yavaslayarak 51,1’den 50,8 seviyesine gerilemistir. Bunun
yaninda ayni dénemde hizmetler PMI endeksi de 54’den 53,8’e dliismustir. Her iki endeks bir
miktar gerilemekle birlikte 50 baz puan olan esik degerin lizerinde seyretmeye devam etmistir.
PMI endeksinin aksine ihracat performansi genislemeye devam etmekte ve bilylimeye katkisi
artmaktadir. Ekim ayinda ihracat yillik bazda yizde 11,6 artarak 206,8 milyar dolar, ithalat ise
ylzde 4,5 yiikselerek 161,4 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Tlketici fiyatlari endeksi ise
Ekim ayinda degisim gostermeyerek ylizde 1,6 ile son 5 yilin en dislik seviyesini korumustur.
Tiketici fiyatlarinin disiik seyretmeye devam etmesi, Cin’de zayif seyreden i¢ talebin ekonomik
blyimeye vyeterli katkiyi verememesinden ve emtia fiyatlarinin disik seyretmesinden
kaynaklanmaktadir.

Rusya ve Cin arasinda, ABD Baskani Barack Obama’nin Asya Pasifik Ekonomik isbirligi
Zirvesi i¢in Pekin’e gelmesinden bir giin once, enerji alaninda yeni bir gaz anlasmasi
imzalanmistir. Anlasmanin detaylari agiklanmamasina karsin 2013 yili basinda imzalanan 400
milyar dolarlik anlasmadan biraz daha dar kapsamh oldugu belirtilmistir. Bunun yaninda
Rusya’nin dogal gaz sirketi Gazprom’un Bati Sibirya’dan Cin’e 30 yil sireyle, yilik 30 milyar
metrekip gaz arzi saglayacagi, Cin petrol sirketinin Sibirya biriminin ylizde 10’luk hissesini satin
almak igin gortismelerin sirdlgl ve yakin zamanda neticelenebilecegi belirtilmistir. Dogalgaz
alaninda imzalanan iki anlasma neticesinde 2020 yilina kadar Rusya’nin Cin’in gaz tiketiminin
yaklasik ylzde 17’sini karsilayacagl ve bu sayede dogal gaz tiiketiminde, Rusya’nin en buyik
dogalgaz ithalatgisi olan Almanya’yl gececegi 6ngoriilmektedir.

Cin devlet baskani Asya Pasifik Ekonomik isbirligi toplantisinda diinya ekonomisinin
Cin’in biiylimesinden fayda saglamaya devam edecegini ve 6niimiizdeki 10 yilda yaklasik olarak
1,25 trilyon dolarlik dis yatirnm yapacaklarini duyurmustur. Bunun yaninda Cin ve AkdeniZ’i
karadan ve denizden baglayacak olan Yeni ipek Yolunu canlandirmak ve isler hale getirmek icin
40 milyar dolarlik altyapi harcamasi yapilacagini belirtmistir. Bu gelisme sonucu uzun yillardir
sermaye ithalatgisi olan Cin’in ekonomik kazanimlar ile elde ettigi sermaye birikimini dis diinya
ile paylasmaya basladigi ve artik sermaye ihracatcisi bir (ilke olma yolunda hizla ilerledigi
vurgulanmistir.

2. Hindistan

Hindistan’da biitge acigi gecen yila gore artmaya devam etmektedir. 2014 yili Nisan-Eyll
donemini kapsayan alti aylik donemde biitce acigi 71,5 milyar dolar ile 2014 yili hedefinin yilizde
82,6 diizeyine kadar yikselmistir. Son donemde petrol fiyatlarinin distik seyretmesine bagli
olarak petrol fiyat destegi maliyetinin dismesine karsin hiikiimet gelirlerinin yavas ilerlemesi
nedeniyle yilin geri kalaninda bitce hedefinin tutturulmasi zor gérinmektedir. Hindistan’in 2014
yihna iliskin bitce acigl hedefi gecen yila gore GSYH’nin yiizde 4,5’inden yiizde 4,1 seviyesine
indirilmistir.

3. Brezilya

Brezilya Merkez Bankasi 29 Ekim 2014 tarihinde aldigi karar ile politika faiz oranini 25
baz puan artirarak yiizde 11,25 seviyesine yiikseltmistir. Politika faiz orani 2014 yili Nisan
ayindan bu yana ilk kez ylkseltilerek son g yilin en yiksek dizeyine ¢gikmistir. Yapilan agiklamada
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2015 ve 2016 yillarinda enflasyon goriinimiinde istikrarin saglanmasi amaciyla politika faiz
oranlarinda artirirma gidildigi belirtilmistir.

2014 yilinin geri kalan doneminde ekonomik anlamda kotii giinler gegiren Brezilya’da
Ekim ayinda yapilan genel segimler iktidardaki partinin zaferiyle sonuglanmigtir. Segimler
Oncesi ertelenen yapisal reform paketlerini hayata gecirmeyi hedefleyen mevcut iktidar
reformlarin basarili sekilde uygulanmasi halinde Ullke ekonomisini gelistireceklerini ve daha
rekabetgci bir konuma getireceklerini belirtmektedir. Bununla beraber BMI, hiikimetin uyguladigi
sikilagtirici tedbirler sonucunda zayiflayan hanehalki tiiketimi ve disiik seyreden yatirim oranlari
nedeniyle ekonominin yilin geri kalaninda ve 2015 yilinda da zayif bir performans gosterecegini
ongodrmektedir. Yapilan senaryo ¢alismasinda ekonominin 2014 ve 2015 yillarina iliskin biyime
tahminleri sirasiyla ylizde 0,3’ten yilizde 0,2'yve ve yilizde 1,2'den yilizde 1 seviyesine
dustrulmastdr.

4. Rusya

Rusya Merkez Bankasi 31 Ekim 2014 tarihinde gosterge faiz oranini yiizde 8’den yiizde
9,5 seviyesine yiikseltmistir. Karara gerekce olarak Ukrayna krizi, kriz sonrasi Ulkeden
gerceklesen sermaye cikislari ve petrol fiyatlarinin gerilemesi sonucunda rublede yasanan deger
kaybini 6nlemek gdsterilmistir. Yine ayni tarihte Rusya Merkez Bankasi enflasyon beklentilerini
distirmek ve sermaye cikislarini engellemek icin bor¢glanma maliyetlerini yiikseltmistir. Rusya
Merkez Bankasi ilerleyen donemde de bu tir midahalalerde bulunabilecegini ilan etmistir.

Rusya Merkez Bankasi 10 Kasim 2014 tarihinde rublenin islem gérdiigu dalgali koridor
kur rejiminin iptal edildigini; bu tarihten itibaren rublenin serbest kur rejimi gcercevesinde islem
gorecegini acgiklamistir. Karara gerekge olarak rublenin dolar karsisindaki deger kaybinin
onlenmesi gerekliligi gosterilmistir. Bu dogrultuda karardan hemen sonra ruble dolar karsisinda
bir miktar deger kazanmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s Rusya’nin kredi notunu Baal’den
Baa2 seviyesine diisiirmiistiir. Bu diislise gerekce olarak Ukrayna krizi ve Batili Glkelerin Rusya’ya
karsi uygulamaya koydugu yaptirimlar gosterilmistir.
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