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ÖZET 

 Uluslararası Para Fonu (IMF) 2019 Nisan tarihli Küresel Ekonomik Görünüm raporunu “Yavaşlayan 
Büyüme, İstikrarsız Toparlanma” başlığı ile yayımlamıştır. Küresel büyüme tahminleri 2019 yılı için 
yüzde 3,5'ten yüzde 3,3'e çekilmiş, 2020 yılı büyüme tahmini ise 3,6 seviyesinde sabit tutulmuştur.  

 Ekonomik İşbirliği ve Kalkınma Örgütü (OECD), 2019 yılı için küresel büyüme tahminini yüzde 
3,5’ten yüzde 3,3’e çekmiştir. 

 ABD ekonomisi 2018'in son çeyreğinde yüzde 2,6 oranı ile beklentiler paralelinde büyümüştür. 
ABD’nin 2018 yılının tamamında ise GSYH büyümesi yüzde 2,9 düzeyinde gerçekleşmiştir. 

 Amerikan Merkez Bankası (Fed), Mart ayı toplantısında politika faizini beklenildiği gibi yüzde 2,25-
2,50 oranında sabit tutmuştur. Fed, büyüme tahminlerini 2019 yılı için yüzde 1,8, 2020 yıllı için ise 
yüzde 2,0 olmak üzere aşağı yönlü revize etmiştir. 

 Fed'in faiz değişikliğine gitmediği 19-20 Mart tarihli toplantısına ait tutanaklar yayımlanmıştır. 

Tutanaklarda, üyelerin çoğuna göre risklerin 2019'da faizleri sabit tutmayı gerektirdiği vurgusu 
yapılmıştır. 

 Avrupa Merkez Bankası (ECB), Nisan ayı para politikası toplantısında faiz oranlarında değişiklik 
yapmayarak yılsonuna kadar faiz oranlarının mevcut seviyelerde kalmasının beklendiğini 
belirtmiştir. 

 Avrupa Birliği (AB) üyesi ülkelerin liderlerini, İngiltere'nin birlikten ayrılış tarihinin ertelenmesini 
görüşmek üzere bir araya getiren Brexit Zirvesi'nde Brexit'in 31 Ekim 2019'a kadar ertelenme 
kararında anlaşıldığı açıklanmıştır. 

 İngiltere, 2018 yılının son çeyreğinde yıllık bazda yüzde 1,4 oranında büyürken, çeyreklik bazda 
beklentiler doğrultusunda yüzde 0,2 ile sınırlı bir büyüme kaydetmiştir. 

 Çin Başbakanı Li Keqiang, hükümetin 2019'da büyüme hedefini yüzde 6-6,5 aralığına çektiğini, 
Çinli şirketler için yaklaşık 2 trilyon yuan tutarında vergi indirimi planladıklarını ve şirketlere 
yönelik kredilerin artırılacağını belirtmiştir. 

 ABD Başkanı Donald Trump, Çin ile yürütülen ticaret müzakerelerine ilişkin anlaşmaya çok yakın 
olunduğunu, bugüne kadar birçok konuda mutabakat sağlandığını ve hemfikir olunacak az mesele 
kaldığını söylemiştir. 

 Donald Trump yönetimi, AB’nin Boeing’in rakibi Airbus’a yönelik sübvansiyonlarının kendilerine 
zarar verdiği gerekçesiyle AB ürünlerine ek gümrük vergisi uygulamaya hazırlanıldığını 
açıklamıştır.  

 ABD’nin İran ve Venezuela’ya uyguladığı yaptırımların yanında Libya’da artan çatışmalar ve OPEC+ 

ülkelerinin arz kısıntısı uygulamalarından kaynaklanan arz aksaklıklarının etkisi ile brent petrolün 
varil fiyatı 72 ABD dolarına kadar yükselmiştir. 
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I. KÜRESEL GÖRÜNÜM 

2017 ve 2018'in başında nispeten güçlü küresel büyümenin ardından, küresel ekonomik 
aktivitenin 2018 yılının ikinci yarısından itibaren dikkate değer şekilde azaldığı göze 
çarpmaktadır. Özellikle 2018’in ikinci yarısında ve 2019’un başında ABD-Çin ticaret 
gerginliklerinin artması, Arjantin ve Türkiye'de makroekonomik dengesizlikler, Almanya'da 
otomotiv sektöründeki aksaklıklar, Çin'de daha sıkı kredi politikaları ve gelişmiş ekonomilerde 
para politikalarında normalleşmeler küresel büyümenin zayıflamasında rol oynamıştır. Ekonomik 
aktivitede toparlanma 2019’un ikinci yarısından itibaren beklenmektedir. 

Uluslararası Para Fonu (IMF) 2019 Nisan tarihli Küresel Ekonomik Görünüm raporunu 
“Yavaşlayan Büyüme, İstikrarsız Toparlanma” başlığı ile yayımlamıştır. Raporda, küresel 
büyüme tahmini 2019 yılı için yüzde 3,5'ten yüzde 3,3'e çekilmiş ve bu oran küresel finansal 
krizden bu yana en düşük seviyeyi işaret etmiştir. IMF, 2020 yılı küresel büyüme tahminini ise 
yüzde 3,6 seviyesinde sabit tutmuştur. Küresel ekonomik büyümenin 2019 yılının ikinci yarısında 
Çin'deki teşvik politikası ve küresel piyasa algılarındaki son gelişmelerin de etkisiyle artmasının 
beklendiği bildirilen raporda, ayrıca 2019 yılının ikinci yarısında gelişmekte olan ekonomilerde 
özellikle Arjantin ve Türkiye'de, kademeli dengelenmenin görülmesinin beklendiği 
vurgulanmıştır. Küresel ekonomik büyümenin, küresel ticaret anlaşmazlıklarının çözümlenmesi 
durumunda yukarı yönlü değişebileceği belirtilirken, ticaret gerilimlerinin ve buna ilişkin risk ve 
belirsizliklerin daha fazla artmasının ise büyümenin daha da zayıflamasına neden olabileceğinin 
altı çizilmiştir. Gelişmiş ekonomilere ilişkin ekonomik büyüme tahmini 2019 için yüzde 2 
seviyesinden 1,8'e çekilirken, 2020 için yüzde 1,7’de sabit tutulmuştur. Avro Bölgesi ekonomisinin 
ise beklenenden daha fazla ivme kaybettiği, bölgede iş ve tüketici güveninin zayıfladığı, yeni 
emisyon standartlarının uygulanmasıyla Almanya'da otomotiv üretiminde bozulmanın görüldüğü 
bildirilmiştir. Avro Bölgesi için büyüme oranı tahmini; 2019 yılı için 0,3 puanlık azalışla yüzde 1,3’e, 
2020 için ise 0,2 puanlık azalışla yüzde 1,5'e indirilmiştir. Raporda, gelişmekte olan ekonomilere 
ilişkin büyüme tahmini ise 2019 yılı için yüzde 4,5 seviyesinden yüzde 4,4'e, 2020 yılı için yüzde 
4,9'dan yüzde 4,8'e çekilmiştir. 

IMF, Türkiye'de talep koşullarının 2019 yılının ilk yarısında zayıf seyrini sürdürmesini ancak 
ikinci yarısında toparlanmasını beklemektedir. IMF, Türkiye ekonomisinin 2019'da yüzde 2,5 
küçülmesini beklerken, 2020'de ise yüzde 2,5 büyüyeceğini öngörmektedir. IMF’nin Kasım 2018 
tarihli raporunda Türkiye için 2019 büyüme tahmini yüzde 0,4 seviyesindeydi. Yeni Ekonomi 
Programının (YEP) karmaşık konular ile başa çıkmak için bir çerçeve sağladığını ifade eden IMF, 
ülkede makroekonomik istikrarın korunması için daha kapsamlı ve güvenilir bir politika karışımına 
ihtiyaç olduğu değerlendirmesini yapmıştır. IMF’nin Türkiye işsizlik tahmini 2019 için yüzde 12,7, 
2020 için ise yüzde 11,4 olmuştur. Enflasyon oranı ise 2019 ve 2020 yılları için sırasıyla yüzde 17,5 
ve yüzde 14,1 seviyesinde tahmin edilmiştir. 

Küresel ticaret hacmi büyümesi artan ticaret gerilimleri ve ekonomilerdeki 
yavaşlamalar nedeniyle 2018 yılında önemli ölçüde gerilemiştir. Ticaret hacmi büyümesine 
ilişkin tahminler artan ekonomik belirsizlikler altında 2019 yılında 2018 yılının devamı olarak 
yavaşlamayı ancak 2020 yılında ise toparlanmayı işaret etmektedir. Dünya Ticaret Örgütü (WTO) 
2018 yılında yüzde 3 olan küresel mal ticareti büyümesini 2019 yılı için yüzde 2,6 ile son 3 yılın en 
düşük seviyesinde beklemektedir. IMF ise Nisan ayı raporunda küresel ticaret hacmi büyüme 
tahminini 2019 yılı için 0,6 puan düşürerek yüzde 3,4, 2020 yılı için ise 0,1 puan düşürerek yüzde 
3,9 olarak belirlemiştir. 

OECD, “Ara Ekonomik Görünüm Tahminleri Mart 2019” raporunda küresel büyüme 
tahminlerinde aşağı yönlü güncellemeler yapmıştır. Küresel büyümenin ivme kaybetmeye 
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devam ettiğine işaret eden kurum bazı risklerin gerçekleşmesi ile küresel büyümenin zayıflamakta 
olduğunu vurgulamıştır. Küresel ekonomi için 2019 büyüme tahminini yüzde 3,5’ten yüzde 3,3’e, 
2020 için ise yüzde 3,5’ten yüzde 3,4’e indirmiştir. Neredeyse tüm G20 ekonomileri için büyüme 
tahminlerini aşağı yönlü revize eden OECD’nin, özellikle Avro Bölgesi ekonomileri için 2019 ve 
2020 beklentilerinde büyük revizyonlar yapması dikkat çekmiştir. Avro Bölgesi için 2019 büyüme 
tahminini yüzde 1,8’den yüzde 1’e indiren OECD, 2020 tahminini ise yüzde 1,6’den 1,2’ye 
çekmiştir. Ekonomik  verileri sıkıntılı bir döneme işaret eden Almanya için 2019 büyüme tahmini 
yüzde 1,6’dan yüzde 0,7’ye düşürülürken, “Sarı Yelekliler”in protestoları ile darbe alan Fransız 
ekonomisi için de büyüme beklentisi yüzde 1,6’dan 1,3’e indirilmiştir. OECD, resesyondaki İtalya 
ekonomisinin ise 2019’da resesyonda kalmaya devam edeceği ve yüzde 0,2 daralacağı ancak 
gelecek yıl toparlanma göstermeye başlayarak 2020’de sadece yüzde 0,5 büyüyeceği 
öngörüsünde bulunmuştur. 

Küresel büyümede yavaşlamaya neden olarak yüksek politika belirsizliğini, devam eden 
ticari gerilimleri, işletme ve tüketici güvenlerindeki aşınmayı işaret eden OECD “Global ticarette 
büyüme keskin şekilde yavaşladı ve yeni siparişler için anket ölçümleri birçok ülkede düşmeye 
devam ediyor. Geçen yıl uygulanan ticaret sınırlamaları büyümeyi, yatırımları ve özellikle düşük 
gelirli hane halkları için yaşam standartlarını düşürüyor” vurgusunda bulunmuştur. Avrupa için 
aralarında Brexit’in de olduğu önemli politika belirsizliklerinin devam ettiğine dikkat çeken OECD, 
Britanya’nın AB’den düzensiz bir şekilde ayrılmasının tüm Avrupa ekonomileri için önemli 
maliyetler ortaya çıkaracağına değinmiştir. Euro Bölgesi’nde yatırımları teşvik etmek, zayıf talep 
ve orta vadeli büyüme görünümü ile başa çıkmak için koordineli makroekonomik ve yapısal 
politika adımlarına ihtiyaç olduğuna işaret eden OECD, orta vadede yaşam standartlarını 
iyileştirmek için tüm ekonomilerin büyük yapısal reform iddiası ortaya koymaları gerektiğini 
belirtmiştir. 

Türkiye ekonomisinin 2018 yılında yüzde 2,9 büyüdüğünü tahmin eden OECD, 2019 
yılında yüzde 1,8 daralmanın ardından 2020 yılında yüzde 3,2 büyüme olacağı öngörüsünde 
bulunmuştur. Bir önceki raporda beklentiler; bu yıl için yüzde 0,4 daralma, gelecek yıl için ise 
yüzde 2,9 büyüme şeklindeydi. Türkiye için büyüme tahminlerinin zayıf kalmaya devam ettiğine 
işaret eden OECD, 2018 yılı ortalarından bu yana üretim ve iç talepte keskin bir düşüş yaşandığını 
kaydetmiştir. Finansal piyasaların istikrar kazandığını ve dış rekabet gücünün iyileştiğini belirten 
OECD, “Ancak zayıf güven, şirketlerin yüksek borç servis yükü, sıkı para politikası ve Euro Bölgesi 
piyasalarındaki zayıf talep yurt içi ve dışı talep üzerinde hala baskı yaratıyor” demiştir. Raporda, 
bütçe pozisyonunun veya dış pozisyonun sürdürebilirliği konusunda endişelerin devam ettiği 
Arjantin ve Türkiye gibi gelişmekte olan piyasa ekonomilerinde yatırımcı güveninin sürdürülmesi 
için sıkı bir parasal duruşun gerekli olmayı sürdürdüğü vurgulanmıştır. OECD nominal faiz 
oranlarının, enflasyonun yüksek seviyelerden gerilemesiyle, aşağı gidebileceğini ancak daha 
düşük faizler için çok küçük bir alan bulunduğunu ifade etmiştir. Raporda ayrıca, “Bu 
ekonomilerde öncelik, orta vadede bütçe ve finansal sürdürülebilirlik için görünümü 
güçlendirecek reformları yapmak olmalı” ifadeleri yer almıştır. 

Amerika Merkez Bankası Fed, Amerikan iş dünyasının nabzını tutan "Bej Kitap" 
raporunun Şubat 2019 sayısını yayımlamıştır. Raporda ekonomi geneli için iktisadi faaliyetin 
Ocak sonu ve Şubat döneminde canlanmaya devam ettiği kaydedilmiştir. Bankanın 12 eyalet 
şubesinden gelen analizlerle hazırlanan rapora göre; çoğu bölgede ücretler hafif ölçüde iyileşmiş, 
bazı bölgelerde ithal vergilerinden kaynaklanan yukarı yönlü fiyat baskısı görülmüş, küresel 
büyüme endişelerine rağmen imalat sanayii güçlenmiş, altı bölgede hükümetin kapanması 
dolayısıyla iktisadi faaliyette yavaşlama yaşanmıştır.  
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Fed, 21 Mart’ta sona eren iki günlük para politikası toplantısında politika faizini, 
beklenildiği gibi, değiştirmemiş ve halihazırdaki seviyesi olan yüzde 2,25-2,50 aralığında 
tutmuştur. İşgücü piyasasının güçlü seyrini koruduğunu belirten Fed, ekonomik aktivitenin 
2018’in son çeyreğinde ivme kaybettiğine dikkat çekmiştir. Tüketici harcamaları ve işletme 
yatırımlarının yavaşlamasını bekleyen Fed, 2019 yılı büyüme tahminini yüzde 2,3'ten yüzde 2,1'e, 
2020 yılına ait tahminini yüzde 2,0’dan yüzde 1,9’a düşürmüştür. Politika yapıcılar, önemli 
belirsizlikler altında inatçı bir şekilde düşük seyreden enflasyon ile mücadele edildiğini ve para 
politikasında esnekliğin devam ettirilmesine ihtiyaç olduğunu bu nedenle 2019 yılı için faiz artırım 
tahminini 2’den sıfıra düşürdüklerini açıklamışlardır. Fed ayrıca, bilanço küçültme programı 
kapsamında tahvillerde aylık tutarı Mayıs’tan itibaren şu anki 30 milyar ABD dolarından 15 milyar 
ABD dolarına indireceğini belirtmiştir. Bilanço küçültme programının eylül ayında sona 
erdirileceği açıklanmıştır. 

Fed'in faiz değişikliğine gitmediği Mart ayı toplantısına ait tutanaklar yayımlanmıştır. 
Fed toplantı tutanaklarında, üyelerin çoğuna göre risklerin 2019'da faizleri sabit tutmayı 
gerektirdiği vurgusu yapılmıştır. Tutanaklarda, iç harcamalardaki zayıflık ile Avrupa ve Çin'de 
beklenenden daha fazla yavaşlama gibi bazı belirsizliklere de dikkat çekilmiştir. Katılımcıların 
çoğunluğunun, ekonomik görünümdeki değişim ve görünüme yönelik risklerin muhtemelen yılın 
kalan kısmında faiz değişikliğine gidilmemesini gerektireceğini düşündükleri belirtilmiştir. 
Tutanaklara göre bazı üyeler, uluslararası ticaret ve Brexit ile ilgili önemli belirsizliklerin 
sürdüğünü belirtirken, bir diğer grup, ekonominin yılsonuna kadar canlanabileceğini ve bunun 
olası bir faiz oranı artışına neden olabileceğini söylemiştir.  Katılımcılar, tutanakların işaret ettiği 
üzere, genellikle ekonomik faaliyetin genişlemeye devam etmesini, işgücü piyasasının güçlü 
kalmasını ve enflasyonun yüzde 2 yakınlarında seyretmesini beklemektedir. 

ABD ve Çin arasında devam eden ticaret anlaşması müzakerelerinin Washington ayağı 
için Çin Başbakan Yardımcısı Liu He liderliğindeki heyet 3 Nisan’dan başlamak üzere 3 gün 
boyunca Washington’da Amerikalı yetkililerle görüşmüştür. Yapılan görüşmenin ardından 
açıklamalarda bulunan ABD Başkanı D. Trump, Çin ile yürütülen ticaret müzakerelerinde 
anlaşmaya çok yakın olunduğunu, bugüne kadar birçok konuda mutabakat sağlandığını ve 
hemfikir olunacak az mesele kaldığını söylemiştir. ABD Başkanı ayrıca, iki ülke için muazzam bir 
şeye haftalar kaldığı öngörüsünde bulunarak Çin’le uzlaşma ihtimali için iyimser konuşmuştur. 
Trump, müzakerelerin sonunda bir anlaşmaya varılması durumunda Çin Devlet Başkanı Şi Cinping 
ile zirve yapma arzusunu da dile getirmiştir. Çin'in baş müzakerecisi Başbakan Yardımcısı Liu He 
de Trump'ın müzakerelere doğrudan müdahil olması sayesinde büyük ilerleme kaydettiklerini 
vurgulamıştır. Washington'daki ABD-Çin ticaret müzakerelerinin ardından Beyaz Saray Sözcüsü 
Sarah Sanders, ABD ve Çin'in nihai bir anlaşma imzalamaya henüz hazır olmadıklarını ancak sayısız 
kilit konu üzerinde ilerleme kaydedildiğini dile getirmiştir. ABD Hazine Sekreteri Steven Mnuchin 
de, ABD ve Çin arasındaki ticaret görüşmelerinde ilerleme sağlandığını belirterek iki ülkenin bir 
ticaret anlaşması uygulama mekanizması üzerinde anlaştığını söylemiştir. 

ABD Başkanı Donald Trump, AB’nin Boeing’in rakibi Airbus’a yönelik sübvansiyonlarının 
kendilerine zarar verdiği gerekçesiyle AB ürünlerine ek gümrük vergisi uygulamaya 
hazırlandıklarını açıklamıştır. Trump, ABD’nin AB’den ithal ettiği 11 milyar dolar değerindeki 
ürüne vergi uygulayacağını belirtmiştir. Ek gümrük vergisi getirilecek listede yolcu helikopteri, 
bazı peynir ve şarap çeşitleri, bazı motosikletler ve kayak kıyafetleri yer almaktadır. 

Avrupa Merkez Bankası ECB, Nisan ayı para politikası toplantısında faiz oranlarında 
değişikliğe gitmemiştir. Banka, politika faiz oranını yüzde 0 olarak korurken, bankaların merkez 
bankasında tuttukları mevduat için ödenen faiz oranını gösteren mevduat oranını yüzde eksi 0,40, 
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marjinal faiz oranını da yüzde 0,25 olarak bırakmıştır. Ayrıca banka, açıklamasında faiz oranlarının 
en azından 2019 yılı sonuna kadar cari seviyelerde kalmasını beklediğini belirtmiştir. Yapılan 
açıklamada, "Vadesi dolan kıymetlerden anapara ödemelerinin yeniden yatırıma 
yönlendirilmesine devam etme niyetindeyiz. Yeniden yatırıma yönlendirmenin faiz artırımları 
başladıktan sonra uzun bir dönem için daha devam etmesi uygun olur" denilmiştir. ECB Başkanı 
Draghi, küresel ekonomiye ve Avro Bölgesine dair aşağı yönlü risklerin devam ettiğini belirtmiştir. 
Draghi ayrıca, eylül ayında üçüncü sürümü başlayacak olan bankalara verilen hedefli uzun vadeli 
refinansman imkanı sağlayan TLTRO programının kredi şartlarının olumlu olmaya devam etmesini 
sağlamaya yardımcı olacağını ancak detaylarının ileriki dönemde açıklanacağını ifade etmiştir. 
Draghi, enflasyon beklentilerinin ekonomik faaliyet ile birlikte gerilediğine dikkat çekmiş ve 
negatif faizlerin ihtiyaç duyulursa hafifletileceğini söylemiştir. Draghi, ABD’nin ek vergi 
uygulaması açıklamaların, bölge ekonomisindeki büyümeyi etkileyecek faktörler kapsamında 
değerlendirmiş; bu tehditlerin bir şekilde gerçekleşirse genel güveni zedeleyerek ABD için de 
yansımaları olabileceğini sözlerine eklemiştir.  

Avrupa Birliği üyesi ülkelerin liderlerini, İngiltere'nin birlikten ayrılış tarihinin 
ertelenmesini görüşmek üzere bir araya getiren Brexit Zirvesi'nin sonuç bildirgesi 
yayımlanmıştır. Bildirgede, ertelemenin 31 Ekim 2019’a kadar geçerli olacağı ve ayrılık 
anlaşmasının 31 Ekim’den önce onaylanması halinde Brexit’in bir sonraki ayın ilk gününde 
gerçekleşeceği vurgulanmıştır. Ertelemenin AB kurumlarının düzenli işleyişine zarar vermemesi 
gerektiğine dikkat çekilen bildirgede, İngiltere’nin 23-26 Mayıs tarihlerinde hala AB üyesi olmaya 
devam etmesi halinde AB hukuku uyarınca Avrupa Parlamentosu (AP) seçimlerine katılmak 
zorunda kalacağının altı çizilmiştir. Bildirgede ayrılık anlaşmasının müzakereye açık olmadığı 
tekrar vurgulanırken erteleme sürecinde taraflar arasında gelecekteki ilişkiyi belirleyecek siyasi 
deklarasyonun da müzakere edilemeyeceği belirtilmiştir. Erteleme süresince İngiltere'nin AB 
üyesi olmaya devam edeceğinin altı çizilen bildirgede, İngiltere'nin ne zaman isterse Brexit'i iptal 
etme hakkının bulunduğu anımsatılmıştır. İngiltere'nin AB’den ayrılma tarihinin 31 Ekim'e 
ertelenmesinin ardından basın toplantısı düzenleyen May, Brexit'in 31 Ekim'e ertelenmesine 
karşın Brexit anlaşmasını mayıs ayının ilk üç haftası içinde parlamentodan geçirmeyi başarmaları 
halinde AB'den 1 Haziran günü resmen ayrılabileceklerini söylemiştir. İngiltere'nin öngörüldüğü 
gibi 29 Mart'ta AB'den ayrılamamış olmasından parlamentoyu sorumlu tutan May, anlaşmanın 
İngiliz Parlamentosunda üç kez reddedildiğini hatırlatmıştır. 

İngiltere'de 2019 yılına yönelik ekonomik büyüme beklentisi yüzde 1,2'ye çekilmiştir. 
İngiltere Maliye Bakanı Philip Hammond, İngiltere'nin bu yıla ilişkin ekonomik büyüme tahmininin 
yüzde 1,6'dan yüzde 1,2'ye çekildiğini bildirmiştir. Hammond, gelecek yıla ilişkin büyüme 
tahmininin ise yüzde 1,4 seviyesinde korunduğunu ifade etmiştir. Hammond, İngiltere’nin Avrupa 
Birliği’nden (AB) anlaşarak ayrılacağına inandığını, bunun İngiliz ekonomisine kayda değer şekilde 
canlılık kazandıracağını ifade etmiştir. 

Uluslararası Enerji Ajansı (UEA), OPEC'in ABD’ye karşı pazar gücünü kaybetmesi 
durumunun, ABD kaya petrolünün yükselişiyle 2020'li yılların ortalarına kadar süreceğini 
açıklamıştır. UEA'ya göre OPEC'in ham petrol üretim kapasitesi İran ve Venezuela'daki düşüşlerin 
etkisiyle azalacaktır. Rekabetin artmasıyla birlikte OPEC üretimine yönelik küresel talep, söz 
konusu dönem boyunca 2016 öncesi seviyelere dönmeyecektir. UEA'ya göre üretim kısıntıları 
çoğunlukla hedeflerine ulaşmış olsa da aynı zamanda ABD'deki kaya petrolü üretimini de 
canlandırarak ABD'nin en büyük ham petrol üreticisi olmasını sağlamıştır. Paris merkezli kurumun 
orta vadeli raporunda ABD'nin enerji sektörü büyümesinin sürerek küresel üretim kapasitesinde 
2024'e kadarki artışın yüzde 70'ini karşılayacağı ifade edilmiştir. Raporda, ABD'nin söz konusu 
dönemdeki günlük ihraç kapasitesinin 9 milyon varil ile Rusya'yı geçerek Suudi Arabistan'a 
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yaklaşacağı belirtilmiştir. UEA raporunda, “ABD arz artışını domine etmeyi sürdürüyor.” ifadesine 
yer verilmiştir. 

ABD’nin İran ve Venezuela’ya 
uyguladığı yaptırımların yanında 
Libya’da artan çatışmalardan 
kaynaklanan arz aksaklıklarının etkisi 
ile petrol fiyatlarında yükseliş 
yaşanmaktadır. Libya’da başkent 
Trablus’taki çatışmalar nedeniyle 
doğal gaz ve petrol ihracatının ciddi 
tehdit altında olduğu açıklanmıştır. Bu 
gelişmelerle birlikte OPEC’in üretim 
kısıntısı kararının da devam etmesi 
brent petrolün varil fiyatını 72 ABD 
dolarına kadar yükseltmiştir. Libya'da 
devam eden kargaşanın üretimi 
düşürmesi, Venezuela'daki kriz ve 
planlanan kısıntıların devam etmesi 
durumunda yaşanacak arz açığının 
petrol fiyatlarının yukarı yönlü hareketini desteklemesi beklenmektedir. OPEC, arz kısıntısı 
anlaşmasının uzatılıp uzatılmayacağına karar vermek için 25-26 Haziran'da toplanacaktır. 
OPEC’in, yaşanan aksaklıklarla birlikte petrol arzının daha da düşmesi ve fiyatların artmaya devam 
etmesi halinde, temmuz ayından itibaren petrol üretimini artırmayı değerlendirdiği iletilmiştir. 
Rusya’nın da OPEC ile haziran ayında yapılacak toplantıda petrol üretimini artırmayı gündeme 
getirebileceği açıklanmıştır. Brent petrolün varili 12 Nisan 2019 tarihinde 71,55 dolardan işlem 
görmüştür.  

IMF Nisan 2019 Raporunda, kısa vadede petrol fiyatlarını yukarı çekecek riskler arasında 
Orta Doğu’daki jeopolitik olaylar, Venezuela’da sivil huzursuzluk, ABD’nin İran ve Venezuela’ya 
karşı daha sert durması ve beklenenden daha yavaş ABD üretim artışı yer almaktadır. IMF Ocak 
ayı güncellemesindeki ortalama petrol fiyatına ilişkin görünümü sürdürmüş ve hem 2019 hem de 
2020 yıllarında ortalama petrol fiyatının 59 ABD doları olarak gerçekleşeceğini öngörmüştür. 
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II. BÖLGESEL GÖRÜNÜM  

A. GELİŞMİŞ EKONOMİLER 

1. ABD 

ABD’de bir yandan büyümede 
yavaşlama eğilimi gözlenmekte iken, diğer 
yandan ekonomi istihdam yaratmaya 
devam etmektedir. Üçüncü çeyrekte 
yıllıklandırılmış bazda yüzde 3,4 oranında 
büyüyen ABD ekonomisinin dördüncü çeyrek 
büyümesi nihai rakamlara göre yüzde 2,6 
olarak gerçekleşmiştir. Böylelikle ABD 
ekonomisi 2018 yılını yüzde 2,9 büyüme 
oranıyla tamamlamıştır. İşsizlik oranı Şubat 
ve Mart ayında yüzde 3,8 ile istikrarlı bir seyir 
izlemiştir. ABD'de işsizlik maaşı başvuruları 6 
Nisan haftasında beklenmedik şekilde 
düşerek 49 yılın en düşüğüne gerilemiştir. 
Enflasyon oranı ise Mart ayında yükselerek 
yüzde 1,5’ten yüzde 1,9 oranına çıkmıştır. 
Gıda fiyatlarındaki artış söz konusu hızlı artışta etkili olmuştur. IMF 2019 yılı ABD büyümesini bir 
önceki rapora göre 0,2 puan aşağı çekerek yüzde 2,3 olarak tahmin etmiştir.  

Fed 19-20 Mart tarihlerinde gerçekleştirdiği FOMC toplantısında faiz değişikliğine 
gitmemiştir. Fed yetkilileri 2019 yılı için faiz artırımı tahminini sıfıra düşürmüştür. Banka bilanço 
küçültülmesinin Eylül'de sona ermesi öngörülmektedir. Powell, “Bilanço normalleşmesi kademeli 
olacak. 2019 büyümesinin yüzde 2 seviyelerinde olacağını öngörüyoruz." şeklinde açılamada 
bulunmuştur. Powell'ın açıklamasına göre bilanço daraltma operasyonu Mayıs'ta yavaşlamaya 
başlayacaktır. Fed'in bilanço azaltmasının Mayıs'tan itibaren hazine kâğıtlarında aylık 15 milyar 
dolar ile yarıya ineceği belirtilmiştir. 

Fed'in 19-20 Mart tarihli toplantısının tutanakları yayımlanmıştır. Tutanaklarda, 
"Üyelerin çoğuna göre riskler 2019'da faizleri sabit tutmayı gerektiriyor" vurgusu yapılmıştır. 
Tutanaklara göre toplantıda çoğu üyenin politika faiz oranı öngörülerinin açıklanacak verilere 
bağlı olarak her iki yönde değişebileceğini ifade ettiği görülmektedir. Üyeler genel olarak sabırlı 
yaklaşımın uygun olduğu görüşünde birleşmiştir.  

Eyalet Fed Başkanları temkinli duruşu destekler nitelikte açıklamalarda bulunmuşlardır. 
Fed Başkan Yardımcısı Richard Clarida, "Şu an her iki yönde de bir faiz adımına ihtiyaç yok" 
açıklamasını yapmıştır. Clarida, "Getiri eğrisinde devam eden ters dönüşe dikkat edilmeli. Fed için 
enflasyonun yüzde 2'ye dönebileceğini göstermek son derece önemli. Fed için sabırlı yaklaşımı 
uygun buluyorum. Fed, iyi bir yerde olan ABD ekonomisi için gelecekte bir durgunluk görmüyor. 
2019'un sonlarında küresel büyümede iyileşme bekliyorum” şeklinde görüş bildirmiştir.  

New York Fed Başkanı John Williams, "Rekor uzunluktaki büyüme dönemine yakınız, 
işsizlik tarihi düşük seviyelerinde ve enflasyon yüzde 2 hedefine yakın" şeklinde ifadede 
bulunmuştur. New York Fed Başkanı Williams, ABD ekonomisinin Fed'in politika perspektifinden 
bakıldığında sağlıklı olduğunu söylemiştir. Ancak, Williams, "1980'lerin başından bu yana, Birleşik 
Devletler'de ücret eşitsizliği arttı, ancak eşitsizlikteki bu artış geniş kırsal alanlarda özellikle 
keskindi" uyarısında da bulunmuştur.  St. Louis Fed Başkanı James Bullard yaptığı açıklamada, 
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Fed'in getiri eğrisinin sürekli ters yönde olmasını ciddiye alması gerektiğini belirtmiş ve "düşük 
enflasyon beklentisi fiyatlara ilişkin görünüm hakkında endişe verici sinyaller gönderiyor olabilir" 
şeklinde açıklama yapmıştır. Fed Yönetim Kurulu Üyesi Lael Brainard, "Fed'in sabır mesajı, kişisel 
tüketim harcamaları enflasyonunda yüzde 2 hedefine ulaşma taahhüdünü yansıtıyor" şeklinde 
konuşmuştur. Brainard, "Risklere rağmen ekonomik büyüme potansiyelin biraz üzerinde olmaya 
devam ediyor. Son zamanlarda işgücü piyasası hakkında güvence veren veriler elde ettik. Bunun 
yanında verimliliğin arttığını görmek istiyoruz. Teknolojinin üretkenliği artırma potansiyeli çok 
fazla. Gelirin yaygın olarak paylaşıldığını görmek de bizim için çok önemli" yorumunu yapmıştır.  

Eski Fed Başkanı Janet Yellen, ABD merkez bankasının şu an için faiz indirimine 
gitmesine gerek olmadığını söylemiştir. Eski Fed Başkanı Janet Yellen, bir faiz indirimine ABD 
ekonomisine yönelik riskler yoğunlaşırsa ihtiyaç duyulabileceğini, ancak şu an için böyle bir 
hareketin uygun olmadığını düşündüğünü ifade etmiştir. Yellen, "Bana para politikası oldukça iyi 
pozisyonlanmış gibi görünüyor. Gözlem yaparak bekleme, ABD ekonomisinin yavaşlamakta, 
ancak işgücü piyasasının tam istihdamda ve enflasyonun zararsız olması ile birlikte, Fed için doğru 
bir duruş. Fakat işgücü piyasasında sıkılaşma devam ederse fiyat baskılarından kaygı duyulabilir.” 
şeklinde açıklamada bulunmuştur. Yellen, "İyi ve güçlü bir işgücü piyasasına sahip olduğumuzu 
düşünüyorum. Son dönemde enflasyon yüzde 2'ye oldukça yakın. Fed'in yüzde 2 enflasyon 
hedefini tutturması önemli" şeklinde görüş bildirmiştir.  

ABD’den AB’ye yeni ticari misilleme hamlesi gelmiştir. Avrupa’nın Airbus’a sağladığı 
desteklemelere karşı bazı AB ürünlerine gümrük tarifeleri uygulamaya hazırlanmaktadır. ABD 
Ticaret Temsilcisi’nin Ofisi’nden yapılan açıklamaya göre, Avrupa’nın ticari uçak üreticisi Airbus’a 
sağladığı desteklemelere misilleme olarak AB’den ithalatına gümrük vergisi uygulanma 
potansiyeli olan ürünler listesi hazırlanmıştır. ABD Ticaret Temsilcisi’nin gümrük tarifeleri 
uygulanacak ürünler listesi hazırlaması, DTÖ’nin Avrupa’nın Airbus’a desteklerinin ABD’ye 
“olumsuz etkileri” olduğu yönündeki kararı sonrası gündeme gelmiştir.  

2. Avro Bölgesi 

Avro Bölgesinde ekonomik 
yavaşlama devam etmektedir. ECB Başkanı 
Draghi’nin ciddi bir durgunluk işareti 
olmadığı ve yavaşlamanın geçici olduğunu 
söylemesine rağmen 2018 yılı dördüncü 
çeyreğinde yüzde 1,2 oranında büyüyen Avro 
Bölgesinde yavaşlamanın 2019 yılı ilk 
çeyreğinde de devam etmesi 
beklenmektedir. IMF Avro Bölgesi 2019 yılı 
büyümesini bir önceki Rapora göre 0,3 puan 
aşağı çekerek yüzde 1,3 olarak tahmin 
etmektedir.  

Şubat ve Mart ayı PMI göstergelerinin 
50’nin altında olması ve her ne kadar Şubat 
ayında sanayi üretimi pozitif değerlere çıksa da Ocak ayında Almanya’da imalatın 2012 yılından 
bu yana en büyük düşüşünü göstermesi Bölge genelini olumsuz etkileyen en önemli faktörlerdir.  
Avrupa Komisyonu Kış raporunda Avro Bölgesi 2019 yılı büyüme beklentisini yüzde 1,9’dan yüzde 
1,3’e çekmiştir. Bölgede Mart ayı enflasyonu ise yüzde 1,4 ile 1,6 beklentisinin altında kalmıştır.  
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Çin-AB işbirliğini güçlendirecek önemli gelişmeler yaşanmıştır. İtalya’nın İpek Yolu 
projesine dahil olmasından sonra Almanya da projeye yeşil ışık yakmıştır. Merkel, projede aktif 
rol oynamak istediklerini açıklamıştır. 8 Nisan tarihinde Çin-AB zirvesi yapılmıştır. Zirvede AB’nin 
Çin’e yatırımlarını artırma niyeti ortaya konulmuş ve DTÖ reformu konusunda ortak çalışma 
yürütüleceği açıklanmıştır.  

Avrupa Merkez Bankası 10 Nisan tarihindeki para politikası toplantısında faizleri 
değiştirmemiştir. Banka politika faizini sıfırda, mevduat faizini yüzde eksi 0,40'ta ve marjinal 
fonlama faizini de yüzde 0,25'te tutmuştur. Açıklamada 2019 yılı sonuna kadar faizlerin mevcut 
seviyelerde olacağı öngörülmüştür. Draghi, büyümeyi yavaşlatan bazı faktörlerin ortadan 
kalkmakta olduğunu ve negatif faizlerin ihtiyaç duyulursa hafifletileceğini belirtmiştir. ECB 
Başkanı, TLTRO3 programının detaylarının ileriki dönemde açıklanacağını ve detayların 
ekonomiye bağlı olarak belirleneceğini ifade etmiştir. Ilımlı genişlemeci politikaların ekonomiyi 
desteklediğini belirten Draghi, TLTRO'lar hakkında daha kapsamlı analize ihtiyaç bulunduğunu ve 
TLTRO detayları için henüz erken olduğunu belirtmiştir. “Veriler zayıf seyrini sürdürüyor” diyen 
ECB Başkanı, ekonomik büyüme ve Avro Bölgesi görünümüne ilişkin risklerin hala aşağı yönlü 
olduğunun altını çizmiştir. Enflasyon beklentilerinin ekonomik faaliyetteki yavaşlamayla birlikte 
gerilediğine dikkat çeken ECB Başkanı, Bankanın enflasyon beklentilerindeki düşüşü analiz ettiğini 
ifade etmiştir. ABD gümrük tarifelerinin genel güveni tehdit ettiğini vurgulayan Draghi, ticarete 
yönelik tehditlerin küresel ekonomik ivmeyi aşağı çektiğini belirtmiştir. Euro Bölgesi'ndeki 
bankaların karlılıklarının Japonya'ya benzediğini söyleyen ECB Başkanı, “ECB önlemlerinin 
kompozisyonunun gözden geçirileceği zamanda değiliz” şeklinde bir ifadede bulunmuştur.  

3. Japonya 

Japonya ekonomisi 2018 yılı 
dördüncü çeyreğinde yıllıklandırılmış 
rakamla yüzde 1,9, bir önceki çeyreğe 
göre ise yüzde 0,5 olarak beklentilerin 
üstünde büyümüştür. Bir önceki 
çeyreğe göre doğal afet etkisinin 
hafiflemesiyle ve nispeten daha güçlü 
olan işletme yatırımlarının etkisi ile 
üçüncü çeyrekte daralan Japonya 
ekonomisi dördüncü çeyrekte büyüme 
göstermiştir. Öte yandan, 2019’un ilk 
çeyreğinde üretim ve ihracat öncü 
göstergelerine bakıldığında büyümenin 
zayıf seyredeceği gözlemlenmektedir. 
IMF Nisan ayı Küresel Ekonomik 
Görünüm Raporu’na göre Japonya 
büyümesi 2019 yılında Ocak ayı güncellemesine göre 0,1 puan düşürülerek yüzde 1,0, 2020 
büyümesi ise aynı seviyede bırakılarak yüzde 0,5 olarak tahmin edilmiştir. OECD’nin Mart 2019 
tarihli Ara Ekonomik Görünüm Raporu’na göre Japonya büyümesinin aşağı yönlü revizyonla 2019 
yılında yüzde 0,8, 2020 yılında ise yüzde 0,7 olarak gerçekleşmesi beklenmektedir. Dünya 
Bankası’nın Ocak ayı Küresel Ekonomik Görünüm Raporuna göre ise Japonya büyüme oranının 
2019 yılında yüzde 0,9, 2020 yılında ise yüzde 0,7 olarak gerçekleşmesi beklenmektedir.  

Japonya’daki büyümeyi en büyük iki ticaret partneri arasındaki gerilimler ve Çin’deki 
yavaşlama olumsuz etkilemektedir. İhracattaki yıllık gerileme Şubat’ta üçüncü ayına taşınmış ve 
ihracat bir önceki yılın aynı ayına göre yüzde 1,2 azalmıştır. İthalat ise yüzde 6,7 ile Kasım 
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2016’dan bu yana en sert düşüşünü sergilemiştir. Japonya’da sanayi üretimi Şubat ayında bir 
önceki aya göre yüzde 1,4 yükselmiştir. Fakat bu artışın aylardır süren aşağı yönlü hareketten geri 
dönüldüğüne yönelik bir sinyal olmadığı belirtilmiştir. Japonya’da PMI endeksi Şubat ayında yeni 
siparişlerin düşmesiyle 2016 yılı Haziran ayından bu yana ilk kez 50’nin altına düşerek 48,9 olarak 
gerçekleşmiştir. Endeks, Mart ayında ise hafif artarak 49,2 seviyesine yükselmiştir. 

Japonya’da Ocak ayında bir önceki yılın aynı ayına göre yüzde 0,2 ile son on beş ayın en 
düşük seviyesinde olan enflasyon oranı Şubat ayında da yüzde 0,2 olarak gerçekleşmiştir. 
Enflasyon oranında gıda, ulaştırma ve haberleşme fiyatlarındaki düşüşler etkili olmuştur. Tüketici 
fiyatları Japonya Merkez Bankası’nın (BOJ) yüzde 2 olan enflasyon oranı hedefinin altında 
seyretmektedir. BOJ,  Mart ayı toplantısında politika faizini değiştirmeyerek yüzde eksi 0,1'de 
bırakmış, parasal tabanın yıllık 80 trilyon yen artırılması programını da sabit tutmuştur. Yapılan 
açıklamalarda tüketici fiyatlarındaki yıllık değişim oranının, yüzde 2'ye doğru kademeli olarak 
yükseleceği tahmin edilirken yurt dışı kaynaklı bazı risklerin bulunduğu da belirtilmiştir. 

Japonya parlamentosu, Ekim 2019’da tüketim vergisini yüzde 8’den yüzde 10’a çıkarmayı 
planlarken ekonomiyi canlandırmak adına teşvik tedbirlerinin yanı sıra artan sosyal güvenlik ve 
savunma harcamalarını finanse etmek için 101,46 trilyon yenlik (920 milyar dolar) rekor bütçeyi 
onaylayarak yasalaştırmıştır. Genel hesap bütçesinin ilk kez başlangıçta 100 trilyon yenin üstüne 
çıktığı ifade edilmiştir. Vergilerdeki bu artışın özel tüketim harcamalarında düşüşe yol açacağı ve 
dolayısıyla büyümeyi negatif etkileyeceği beklenmektedir. Japonya’da işsizlik oranı Şubat ayında 
yüzde 2,3’e düşmüştür. Japonya demografik zorluklarla da karşı karşıya kalmaktadır. Çalışma 
çağındaki nüfusta azalış sürmekte ve işgücü kıtlığı sorununa neden olmaktadır. 

 

B.  YÜKSELEN PİYASALAR VE GELİŞMEKTE OLAN EKONOMİLER 

1. Çin 

Çin ekonomisinde ivme kaybı 
2018 yılı son çeyreğinde devam 
etmiştir. Söz konusu dönemde yıllık 
büyüme oranı yatırımların zayıf seyri ve 
tüketici güvenindeki düşüşün etkisiyle 
yüzde 6,4 ile 2009'dan bu yana en 
düşük seviyesinde gerçekleşmiştir. 
Ekonomi yıl genelinde de yüzde 6,6 
oranında büyüyerek son 28 yılın en 
zayıf büyümesini kaydetmiştir. Gölge 
bankacılık yoluyla ekonomiye aktarılan 
kaynakların azaltılmasına yönelik 
hükümetin çabaları da büyümedeki 
ivme kaybında rol oynamaktadır. 
Küresel korumacı politikaların da 
ekonomiyi olumsuz etkilediği 
değerlendirilmektedir. IMF Nisan ayı Küresel Ekonomik Görünüm Raporu’na göre Çin büyümesi 
2019 yılında Ocak ayı güncellemesine göre 0,1 puan artırılarak yüzde 6,3, 2020’de ise önceki 
tahmine göre 0,1 puan düşürülerek yüzde 6,1 olarak tahmin edilmiştir.  

Çin hükümeti 2019 yılı geneli büyüme hedefini düşürmüştür. Çin Ulusal Halk Kongresinde 
konuşan Başbakan Li Keqiang, 2019 yılı geneli büyüme hedefinin %6-6,5 aralığına düşürüldüğünü 

http://bigpara.hurriyet.com.tr/doviz/yen/
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açıklamış ve enflasyonun %3 civarında seyredeceğini öngörmüştür. Ayrıca, 2019 yılı geneli için 
öngörülen bütçe açığı/GSYH hedefinin %2,8 olduğu beyan edilmiştir. Keqiang, Çin şirketleri için 
yaklaşık 2 trilyon yuanlık vergi indirimi hazırlığında olduklarını dile getirmiştir. 

2019 yılı ilk çeyreğine damga vuran Çin ve ABD arasındaki ticaret savaşı görüşmelerinde 
olumlu gelişmeler kaydedilmiştir. ABD Başkanı Donald Trump’ın Çin’den yapılan 200 milyar 
dolarlık ithalata dair 1 Mart tarihinde devreye girmesi beklenen ek gümrük vergilerini tarih 
verilmeksizin erteleme kararı olumlu olarak algılanmıştır. Bununla birlikte, Çin Devlet Başkanı Xi 
Jinping ve Trump’ın Mart ayı sonunda yapılması planlanan ve ticaret savaşını bitirecek anlaşmanın 
yapılacağı zaman olarak düşünülen toplantıyı ertelemesi piyasalar tarafından temkinli 
karşılanmıştır. İlaveten, Trump’ın Çin’in anlaşmaya sadakatini test etmek için mevcut ek gümrük 
vergilerini bir süre uygulamada tutacağına yönelik beklentiler ticaret savaşı endişelerini canlı 
tutmaktadır. 

2. Hindistan 

Hindistan’da 2018 yılı ilk yarısında görülen yüksek büyüme performansı yılın son 
çeyreğinde bir miktar ivme kaybetmiştir. Hindistan ekonomisi, 2018 yılının son çeyreğinde geçen 
yılın aynı dönemine göre yüzde 6,6 ile beklentilerin altında büyümüştür. Söz konusu ivme 
kaybında yükselen petrol fiyatı ve zayıflayan Hindistan rupisi kaynaklı tüketici harcamalarındaki 
düşüş etkili olmuştur. Hindistan imalat sanayi PMI verisi Mart ayında 52,6 seviyesine gerilemiştir. 
Dünya Bankasının Ocak 2019 tarihli Küresel Ekonomik Beklentiler raporuna göre 2018 yılında 
yüzde 7,3 oranında büyüyen Hindistan ekonomisinin 2019 yılında yüzde 7,5 oranında büyüyeceği 
öngörülmüştür. IMF Nisan ayı Küresel Ekonomik Görünüm Raporu’na göre ise Hindistan 
büyümesi hem 2019 hem de 2020 yılında Ocak ayı güncellemesine göre 0,2 puan azaltılarak 
sırasıyla yüzde 7,3 ve yüzde 7,5 olarak tahmin edilmiştir.  

Hindistan Merkez Bankası 1 haftalık repo faizi olan politika faizini 25 baz puan 
indirmiştir. Banka iç talebi desteklemek ve yatırımları artırmak için Nisan ayı para politikası 
toplantısında politika faizini %6,25 seviyesinden %6’ya indirmiştir. Banka Mart ayı toplantısında 
da 25 baz puanlık indirime gitmişti. Toplantı tutanaklarında ekonominin özellikle küresel 
cephedeki gelişmeler sebebiyle bazı zorluklarla karşılaştığı belirtilirken zayıflayan özel yatırımların 
teşvik edilerek iç büyümeyi güçlendirmek gerektiğine dikkat çekilmiştir. 

Hindistan Ticaret Bakanı Anup Wadhawan, ABD'nin ülkesini 'Genelleştirilmiş Tercihler 
Sistemi' (GSP) programından çıkarmasının etkisinin ılımlı ve hafif olacağını söylemiştir. GSP´nin 
ülkesine yıllık katkısının 190 milyon dolar olduğuna dikkat çeken Wadhawan, bu miktarın 
Hindistan´ın ABD'ye toplam ihracatı olan 5,6 milyar doların yanında düşük bir miktar olduğuna 
işaret etmiştir. Wadhawan, ABD´nin, Yeni Delhi´nin kapsamlı ticaret görüşmelerinde ek tavizleri 
kabul etmeyi reddetmesinin ardından GSP´ye ilişkin kararı açıkladığını savunmuştur. Wadhawan, 
anlamlı bir paketin zaten kabul edilmiş olduğunu, ancak yeni taleplerin kabul edilebilir olmadığını 
söylemiştir. Wadhawan ayrıca, Hindistan´ın ABD Başkanı Donald Trump yönetiminin alüminyum 
ve çelik ithalatına yönelik ek vergiler getirme müzakerelerine henüz bir cevap vermediğini 
belirtmiştir. 

3. Brezilya 

Brezilya ekonomisi, 2018 yılı dördüncü çeyreğinde bir önceki yılın aynı çeyreğine göre 
yüzde 1,1, bir önceki çeyreğe göre ise yüzde 0,1 büyüme göstermiştir. Yeni hükümetin reform 
gündeminin başta emeklilik reformu olmak üzere başarılı şekilde uygulanması büyümede güçlü 
bir canlanma için önem teşkil etmektedir. IMF Nisan ayı Küresel Ekonomik Görünüm Raporu’na 
göre 2019 yılında Brezilya büyümesi Ocak ayı güncellemesine göre 0,4 puan düşürülerek yüzde 
2,1, 2020 yılı büyümesi ise 0,3 puan artırılarak yüzde 2,5 olarak tahmin edilmiştir. OECD’nin Mart 
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2019 tarihli Ara Ekonomik Görünüm Raporu’na göre Brezilya ekonomisinin 2019 ve 2020 
yıllarında sırasıyla yüzde 1,9 ve yüzde 2,4 oranlarında büyüyeceği öngörülmüştür. Dünya 
Bankası’nın Ocak ayı Küresel Ekonomik Görünüm Raporuna göre ise 2019 yılında Brezilya 
büyümesi yüzde 2,2, 2020 yılında ise yüzde 2,4 olarak tahmin edilmiştir.  

Brezilya’da enflasyon oranı Brezilya Merkez Bankasının yüzde 4,5 olan enflasyon 
hedefinin altında seyretmeye devam etmektedir. Enflasyon oranı Şubat ayında bir önceki yılın 
aynı dönemine göre yüzde 3,89 olarak geçekleşmiştir. Brezilya Merkez Bankası 20 Mart 
tarihindeki toplantısında gösterge faiz oranını (Selic) beklendiği gibi tarihi düşük seviye olan yüzde 
6,5'te sabit tutmuştur. Politika yapıcılar, ekonomik faaliyetlerle ilgili son verilerin beklentilerin 
altında kaldığına dikkat çekerken, iç ekonominin yavaş yavaş iyileşme yolunda ilerlediğini 
belirtmiştir. Ayrıca, Brezilya’da 2018 yılı Aralık ayında yüzde 11,6’ya kadar düşen işsizlik oranı 
2019 yılı başından itibaren artış eğilimine girmiş ve Şubat’ta yüzde 12,4’e yükselmiştir. Şubat 
ayında 53,4 olan PMI endeksi ise Mart ayında 52,8’e gerilemiştir. 

Devlet Başkanı Jair Bolsonaro, göreve gelirken vadettiği artan kamu borcunu yapılacak 
reformlarla düşürme çalışmalarına başlamış ve emeklilik sisteminin yeniden düzenlenmesine 
ilişkin ilk adımları atmıştır. Emeklilik sisteminde yapılacak reform, minimum emeklilik yaşının 
belirlenmesini ve çalışanların katkı paylarının artırılmasını içermektedir. Fakat bu düzenleme 
ülkede anlaşmazlık yaratmıştır.  

4. Rusya 

Rusya ekonomisinde büyüme performansı 2018 yılı dördüncü çeyreğinde de hız 
kesmeden devam etmiştir. Rusya, 2018 yılı dördüncü çeyreğinde petrol fiyatlarının da desteğiyle 
bir önceki yılın aynı çeyreğine göre yüzde 2,7 büyümüştür. Böylelikle Rusya ekonomisi 2018’in 
tamamında yüzde 2,3 büyüyerek resesyon yıllarından sonra son 6 yılın en yüksek büyümesini elde 
etmiştir. IMF Nisan ayı Küresel Ekonomik Görünüm Raporu’na göre 2019 yılında Rusya büyümesi 
yüzde 1,6, 2020 yılı büyümesi ise yüzde 1,7 olarak tahmin edilmiştir. OECD’nin Mart 2019 tarihli 
Ara Ekonomik Görünüm Raporu’na göre Rusya ekonomisinin 2019 ve 2020 yıllarında sırasıyla 
yüzde 1,4 ve yüzde 1,5 oranlarında büyüyeceği öngörülmüştür. Dünya Bankası’nın Ocak ayı 
Küresel Ekonomik Görünüm Raporuna göre ise Rusya büyümesinin 2019 yılında yüzde 1,5, 2020 
yılında ise yüzde 1,8 olması beklenmektedir. 

Rusya’da enflasyon oranı, 2018 yılı başından bu yana sürdürdüğü artış trendine devam 
etmektedir. Mart ayında bir önceki yılın aynı ayına göre yüzde 5,3 olan enflasyon 2016 yılı Aralık 
ayından bu yana en yüksek seviyesine ulaşmıştır. Rusya Merkez Bankası 22 Marttaki 
toplantısında, en son Aralık ayında artırım yaptığı politika faizini değiştirmeyerek yüzde 7,75 
seviyesinde tutmuştur. Rusya Merkez Bankası yaptığı açıklamada, ülkedeki KDV oranının yüzde 
18’den yüzde 20’ye çıkarılması kararının enflasyon artışını devam ettirmesi nedeniyle faiz 
oranında değişikliğe gidilmediği vurgulanmıştır. Rusya’da işsizlik oranı ise Şubat ayında Ocak 
ayıyla aynı seviyede kalarak yüzde 4,9 olarak gerçekleşmiştir. 

Rusya’nın, OPEC ile Haziran ayında yapılacak toplantıda petrol üretimini artırmayı 
gündeme getireceği açıklanmıştır. ABD ve Suudi Arabistan'dan sonra dünyanın en büyük üçüncü 
petrol üreticisi olan Rusya, petrol piyasalarının dengeleneceğine ilişkin beklentileri nedeniyle arz 
kesintilerini bırakmak ve ardından üretimi artırmak istediğinin sinyalini vermiştir. Petrol 
fiyatlarının artması petrol ihracatına bağlı bir ülke olan Rusya’yı olumlu etkilemektedir. Bunun 
dışında, ABD ve AB tarafından Ukrayna krizi bağlamında Rusya'ya uygulanan 
yaptırımların  genişletilmesi gibi uygulamaların devam etmesi Rusya ekonomisini baskı altında 
tutmaktadır. 
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