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e |IMF Kiiresel Ekonomik Gorinim Raporu Ocak ayi giincellemesini “Gegici Dengelenme, Yavas
Toparlanma” basligiyla yayimlamistir. Raporda, 2019 ve 2020 yili kiresel blylime tahminleri
sirasiyla ylizde 2,9 ve ylizde 3,3 olarak glincellenmistir.

e Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) Kasim ayinda Ekonomik Gériinim Raporunu
yayimlamistir. Raporda, kiresel ekonomi icin Eylil ayinda yayimlanan ara rapordaki ylzde
2,9’luk 2019 biyime tahmini korunurken, yizde 3’lik 2020 biylime 6ngorisi ise ylzde 2,9'a
dustrilmastar.

e Dinya Bankasi Ocak ayi Kiiresel Ekonomik Gorlinim raporunu yayimlamistir. Raporda kiiresel
ekonomik blyiime beklentisi 2019 yili igin ylzde 2,6’dan ylzde 2,4’e, 2020 igin ylzde 2,7’den
ylzde 2,5’e, 2021 icin ise ylizde 2,8'den ylzde 2,6’ya cekilmistir.

e ABD ve Cin arasinda bir stredir devam eden goériismelerin ardindan birinci faz ticaret anlagsmasi
imzalanmistir. Taraflar, her iki tarafin da kazangli ¢ikacagi somut sonuglara ulasmak amaciyla
birlikte cahsilacagini belirtirken, ikinci faz anlasmanin ABD bagkanlik segimleri 6ncesinde
imzalanamayacagi beklenmektedir.

e Federal Acgik Piyasa Komitesi (FOMC) Ekim toplantisinda 25 baz puan faiz indirimine gittikten
sonra Aralik ayi toplantisinda beklentilere paralel olarak politika faizinde degisiklige gitmeyerek
2019 yilini toplamda 3 faiz indirimiyle tamamlamistir.

e Avrupa Merkez Bankasi yapilan toplantilarda politika faiz oraninda degisiklige gitmezken 1 Kasim
tarihi itibariyle aylik 20 milyar avro seviyesinde varlik alim programina tekrar baslamistir.

e Cin ekonomisi 2019 yilinin dordiincl ceyreginde gecen yilin ayni donemine gore ylizde 6 ile
beklentilerin altinda biylime kaydetmistir.

e Cin Merkez Bankasi (PBOC) tiim bankalarin rezerv karsiligl olarak tutmasi gereken miktari
distrmustir.

e Hindistan ekonomisi 2019 yil Gglncl ceyreginde gegen yilin ayni dénemine gore ylizde 4,5
oraninda blyime kaydetmistir.

e Hindistan ekonomiyi desteklemek icin sigortacilik ve havacilik sektorlerini dogrudan yabanci
yatirimina agmayi planlamaktadir.

e 2020 yili basinda ABD ve iran arasinda artan gerilim ile 70 ABD dolarini asan brent petroliin varil
fiyati ABD ve Cin arasinda imzalanan birinci asama ticaret anlasmasinin yarattigi iyimser hava ve
ABD'de ham petrol stoklarinin arttigini gosteren verinin ardindan 65 ABD dolarina kadar
dismustir.

Bu biiltende, 15.10.2019-20.01.2020 tarihleri arasinda diinya ekonomisinde 6ne ¢ikan baslica gelismeler yer
almaktadir. Bazi uluslararasi kuruluslarin veri agiklama takvimiyle uyum saglamak (izere ¢eyrek baslangi¢ ve sonlari
ay ortasi olarak alinmistir. Bilten bilgilendirme amaciyla hazirlanmis olup, Cumhurbaskanligi Strateji ve Bitce
Baskanhgi’'nin resmi gorislerini yansitmamaktadir.



http://www.kalkinma.gov.tr/

I.KURESEL GORUNUM

2019 yilinda kiiresel ticaret ve yatirnmlardaki diisiisiin etkisiyle diinya biyliimesi ivme
kaybetmistir. Ticaret politikalarinda belirsizligin arttigi ve jeopolitik tansiyonlarin yukseldigi bir
ortamda diinya ekonomisi ilimli toparlanma sirecini devam ettirmektedir. Gelismis, ylkselen ve
gelismekte olan ekonomilerde verimlilik artisinda yavaslama gozlenmektedir. Ekonomik aktivite,
finansal krizden bu yana en dislik seviyelere gerilemistir.

IMF Ocak ayinda “Gegici Dengelenme, Yavas Toparlanma” bashgiyla yayimladigi Diinya
Ekonomik Goriiniim Raporunda kiiresel biiyiime tahminlerini asagi yonlii revize etmistir. Raporda,
2019 ve 2020 biylime tahminleri 0,1 puan indirilerek sirasiyla ylizde 2,9 ve yizde 3,3 olarak
guncellenmigtir. 2021 yilinda ise 0,2 puanlik asagi yonli revizyon ile ihmli biylimenin devam ederek
ylzde 3,4 olmasi beklenmektedir. Basta Hindistan olmak Uzere birka¢ gelismekte olan Ulkede
gozlenen ekonomik faaliyetlerdeki olumsuz gelismelerin, gelecek iki yil boyunca biylime
beklentilerinin dislirilmesine yol actigi belirtilmistir. Raporda, Gretimdeki iliml artisin, uyumlu para
politikalarinin, ABD ve Cin ticari iliskilerinde gelen olumlu haberlerin ve ingiltere'nin Avrupa
Birligi'nden (AB) anlasmasiz ayrilmasi ihtimalinin dismesinin piyasa beklentilerini canlandirdig
belirtilmis ancak, s6z konusu gelismelerin kiiresel makroekonomik verileri henliz gériinir bicimde
etkilemedigine de deginilmistir.

IMF gelismis lilke gruplarinda biiyiimenin zayif seyredecegini tahmin etmektedir. 2019
yihinda yuzde 1,7 oraninda blylyen gelismis Ulkelerin 2020 ve 2021 yilinda yizde 1,6 oraninda
bilylyecegi tahmin edilmektedir. Almanya gibi ihracat temelli bir ekonomiye sahip Ulkelerin dis
talepteki iyilesmeden yarar saglamasi beklenirken, ABD’de mali tesviklerdeki azalmayla birlikte
blylimenin yavaslamasi 6ngérilmektedir.

2019'dayiizde 3,7 biiyiiyen gelismekte olan ve yiikselen ekonomilerde biiyiimenin 2020'de
yiizde 4,4'e ve 2021'de yiizde 4,6'ya yiikselecegi tahmin edilmektedir. Her iki yil icin de biylime
oranlarinin Ekim Raporuna goére 0,2 puan daha diisiik olacagi beklenmektedir. Hindistan’da talepteki
dislise bagl olarak ortaya c¢ikan yavaslama ve Cin blylimesinde asagl yonli trend bolge
ekonomilerinin bliyliime ortalamasini asagi ceken etkenlerin basinda yer almaktadir.

Raporda, 6zellikle ABD-iran arasinda artan gerilimin getirdigi jeopolitik riskler, toplumsal
huzursuzlugun artmasi, ABD ve ticaret ortaklari arasindaki iliskilerin daha da kétllesmesi ve diger
Ulkeler arasindaki ekonomik kirilganliklarin artmasi asagi yonli riskler olarak dile getirilmistir. Bu
risklerin gerceklesmesi durumunda kiiresel blylmenin tahmin edilenden daha disik olacagina
vurgu yapilmistir. Cok tarafli is birligini gliclendirmenin ve dengeli politikalar izlemenin énemine
isaret edilen raporda, 6zellikle kurallara dayali ticaret sisteminin korunmasi, sera gazi salinimlarinin
azaltilmasi ve uluslararasi vergi mimarisinin gliglendirilmesi gibi alanlarda yakin sinir 6tesi is birlikleri
gerektigi kaydedilmistir.

OECD, Kiiresel Goriiniim Kasim ayi Raporunda Diinya’nin uzun vadeli problemlerine dikkat
¢ekmistir. OECD Bas Ekonomisti Laurence Boone eger kamu kisa vadeli biitce ve para politikalari ile
glnl kurtarmayi yeglerse, diinyanin on yillar boyunca aci ¢ekecegini 6ne stirmistir. Yilin Gglinca
ceyreklik kiresel gériinim raporunu yayimlayan OECD ¢ok karanlk bir portre gizmistir. Ticaret
Savaslari’nin 6tesine bakan Kurum, iklim degisikligi, teknolojinin hayatimizda ve ekonomide degisen
roll ve buylik glicler arasinda hegemonya savasini 3 bliyik uzun soluklu tehdit olarak nitelemistir.
Rapor cercevesinde, devletlerin iklim degisikligine karsi ortak ve seffaf tedbirler alamamalarinin 6zel
sektor yatirimlarini 6teleyen ilave bir unsur olarak diinyayi yavaslattigi belirtilmistir. Kamunun uzun
vadeli fonlar yoluyla iklim degisikliginin zararlarini telafi etmesi ve gelecek nesillerin gecimini temin
etmesi gerektigi vurgulanmistir. Kisa vadeli harcama ve parasal gevseme politikalarinin problemleri
cozmeyecegine deginilmistir. OECD 2019 ve 2020’de yizde 2,9 olarak gerceklesecek olan kiresel
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ekonomik biiyiimenin 2021 yilinda ylzde 3’e ¢ikacagini tahmin etmistir. ABD blyiime tahmini 2019
yili igin ylzde 2,4’ten ylzde 2,3’e revize edilirken, 2020 yili igin ise ylzde 2 olarak agiklanmistir.
Kurum’a gore, ticaret savaslari sanildigindan ¢ok daha buyilik bir tehlikedir. ABD-Cin arasinda bir
anlasma imzalansa da, belirsizlik slirecektir. Yiiksek belirsizlik ortaminda, sabit sermaye yatirimlari
artisinin 2018’deki ylzde 2’lik seviyesinden 2019’da ylzde 1,25’e gerilemesi beklenmektedir.
Yatirnm eksikliginin asilmasi igin devletlerin ticaret savaslarini bitirmesinin yaninda, diinya ticaret
rejimini gézden gegirmeleri, adil kurallar gelistirmeleri ve ticareti engelleyen kurallari revize
etmelerinin gerekecegi degerlendirilmektedir.

Diinya Bankasi Ocak ayi Kiiresel Ekonomik Goériiniim raporunu yayimlamis ve kiiresel
biiylime rakamlarini asagi yonlii revize etmistir. Diinya Bankasi 2020 ve 2021’e yonelik kiiresel
blylme 6ngorilerini bir dnceki tahminlerine gore her iki yil igin de 0,2 puan disurerek, 2020 yili igin
ylizde 2,5’e, 2021 yili igin ise ylizde 2,6’ya dlstrmustiir. En yliksek asagi yonli revizyon 0,5 puanla
ylkselen piyasa ve gelismekte olan ekonomiler grubunda olmustur. Gelismis ekonomilerdeki
revizyon ise yine asagi yonli ve 0,1 puan dizeyindedir.

Diinya Bankasi, Tiirkiye biliylime tahminini ise iyilestirmistir. Tlrkiye’nin 2019 biyime orani
gerceklesme tahmini 1 puanlik iyilesme ile yizde sifira yikseltilmistir. Banka Turkiye’nin 2020 ve
2021 yillari igin sirasiyla yiizde 3,0 ve 4,0 olan bliyiime 6ngorilerini ise, kiiresel olumsuz gériiniime
ragmen korumustur.

2019 yil son geyregi basinda iki seneye yakin bir siiredir devam eden ABD-Cin ticaret
goriismelerinde olumlu gelismeler yasanmis ve ABD Baskani Trump anlasmaya ¢ok yakin
olduklarini ifade etmistir. ABD ve Cin Ekim ayinin basinda kismi ticaret anlagsmasi Gizerinde ¢alisma
konusunda uzlasmaya varmislar fakat Pekin ve Washington ulkelerin nasil ilerleyeceklerine dair
karisik sinyaller gondermislerdir. 2020 yili basinda ise ABD ve Cin arasinda devam eden gérismeler
sonucu birinci faz ticaret anlasmasi imzalanmistir. Birinci faz ticaret anlagsmasina gore Trump Cin'den
ithal edilen Grlnlere yonelik yeni tarife planlarini askiya almayi kabul etmis, Pekin ise ABD'den tarim
Urlind ithalatini artirmayi onaylamistir. ABD Hazine Bakani Steven Mnuchin Cin’e yonelik ek giimriik
vergilerinin tamaminin ikinci asamanin tamamlanmasinin ardindan kaldirilacagini ifade etmistir.
ABD Baskani Trump, Anlasmanin ikinci fazinin ABD’de 2020 yilinda gergeklestirilecek baskanlik
secimlerinin ertesine kalabilecegini belirtmistir.

Bu siirecte ticaret savaslarinin rotasinda zaman zaman degisiklikler olmustur. Aralik
basinda ABD Baskani Trump, Brezilya ve Arjantin'den gelen celik ve alliminyuma tarife
uygulanacagini sdylemistir. ABD Ticaret Bakani Ross Fransa'nin dijital vergi uygulamasinin ABD'li
teknoloji sirketlerini olumsuz etkiledigini ve ABD'nin, buna karsilik olarak, 2,4 milyar dolar
tutarindaki Fransiz malina tarife uygulayabilecegini aciklamistir. Cin medyasi ise; Cin hiikiimetinin
ABD sirketlerine yaptirimlara neden olabilecek bir givenilmez kurumlar listesi aciklayacagini
belirtmistir. ABD Temsilciler Meclisi, Sincan Uygur Ozerk Bélgesi'ndeki Uygur Tirklerine ydnelik
baski politikalarindan dolayi Cinli yetkililere yaptirnm uygulanmasini éngéren yasa tasarisini kabul
etmigtir.

Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC) Ekim toplantisinda beklentiye paralel olarak 25 baz
puan faiz indirimine giderek art arda 3. kez faiz indirmistir. Boylece banka fonlama faizinde hedef
arahgl yizde 1,50 — 1,75 araligina ¢ekmistir. Ekim toplantisinin karar metninde belirsizliklerin
varligini korudugu belirtilirken, uygun faiz patikasinin degerlendirilecegi ifade edilmistir. isgiicii
piyasasi ve istihdam artiginin gigli oldugu ifade edilen agiklamada ekonomik faaliyetin ilimh bir
hizda arttigina ve tiketimin glgli olduguna dikkat g¢ekilmistir. Yatirim ve ihracatin zayif kaldiginin
alti gizilmistir.



Fed vyetkilileri, ABD ekonomisine yonelik risklerin yiiksek kalmaya devam ettigini
vurgularken, bu yilki Gi¢ indirimin ardindan faizleri sabit tutma konusunda goriis birligine varmistir.
Fed Baskani Jerome Powell, faiz karari sonrasi, para politikasinin iyi bir yerde oldugunu séyleyerek,
faizlerin yetkililer ekonomik gériniimde somut bir degisiklik gérene kadar sabit tutulacagini isaret
etmistir. Toplanti tutanaklarina gore, katilimcilarin ¢ogu ekonomik gériinime yonelik asagi yonli
risklerin ylksek olduguna dikkat ¢ekerek, bu toplantida faiz indirimi karari igin nedenlerin altini
cizmistir. Tutanaklarda, "Ozellikle, kiiresel ekonomik biiyiime ve uluslararasi ticaret ile iliskili
gorinime yonelik riskler halen 6nemli olarak goriilmektedir. Kiiresel bliyimedeki yavaslamanin ig
ekonomi lizerinde daha da ylik olusturacagina iliskin risk 6n planda kalmaya devam ediyor" seklinde
ifadeye yer verilmistir.

FOMC Aralik ay1 toplantisinda ise beklentilere paralel olarak politika faizinde degisiklige
gitmeyerek 2019 yilini toplamda 3 faiz indirimiyle tamamlamistir. Buna gore federal fonlama orani
yizde 1,50 — 1,75 araliginda kalmistir. Fed, rezerv fazlasina O0denen faiz olan IOER'i de
degistirmeyerek 1,55 seviyesinde sabit birakmistir. "Belirsizlikler" kelimesi karar metninden
cikartilmistir. Kararin ardindan yapilan aciklamada, faizlerin bliyliimeyi desteklemek icin uygun
olduguna, isgiici piyasasinin gliclii gérinliimiine, ekonominin ilimh hizda biytdigine deginilmis ve
anket bazl enflasyon beklentileri cok az degismistir. Yapilan aciklamada, “Piyasa bazl enflasyon
telafisi gostergeleri disiik kalmaya devam etti. Fed, kiiresel gelismelerle zayif enflasyonu izlemeye
devam edecek. istihdam kazanimlari giicli, issizlik diisiik kalmaya devam etti. Yatirimlar ve ihracat
zayIf kalmaya devam etti, harcamalar gii¢li. ABD ekonomisi 2019 biyiime tahminini ylizde 2,2'de,
2020 biiyiime tahminini ylzde 2'de, 2021 bliyime tahminini ise ylzde 1,9'da korudu. Fed, medyan
politika faiz tahminini 2020 igin ylzde 1,9'dan yizde 1,6'ya ¢ekti. Fed, PCE enflasyon beklentisini
2019 icin ylizde 1,5'te korurken 2020'de yizde 1,9, 2021'de yiizde 2,0, 2021'de yizde 2,0 olarak
korudu" ifadeleri kullaniimistir. Fed, cekirdek enflasyon beklentisini ise 2019 igin ylizde 1,8'den
yuzde 1,6'ya cekerken 2020 ve 2021 igin ylzde 2,0 olarak korumustur. Noktasal grafik ise 2020 yih
boyunca para politikasinin mevcut durumunu koruyacagini isaret etmistir. Faiz karari Mayis ayindan
bu yana ilk defa oybirligi ile alinmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB) bu donemde yaptigi toplantilarda faiz oraninda degisiklige
gitmemigtir. Parasal genislemeyi ise artirarak 1 Kasim tarihinden itibaren aylik 20 milyar avro
seviyesinde varlik alim programina tekrar baslanmistir. AMB'den yapilan agiklamada, Yonetim
Konseyi'nin, faiz oranlarini degistirmeme karari aldig, politika faizinin sifir, mevduat faizinin ytzde
eksi 0,50 ve marjinal fonlama faizinin de ylizde 0,25'te sabit birakildigi belirtilmistir. Aciklamada, faiz
oranlarinin, en azindan enflasyon hedefi ylzde 2've gigli sekilde yaklasana kadar mevcut
seviyesinde veya daha dugslik kalmasinin beklendigi tekrar vurgulanmistir. AMB’nin net varlik
alimlarinin, politika faizlerinin destekleyici etkisini gliclendirmek igin gerekli oldugu siirece devam
etmesinin beklendigi duyurulmustur. Agiklamada, varlik alimlarinin, faiz oranlari yiikselmeye
basladiktan kisa slire sonra sonlandirilacagina isaret edilerek, vadesi gelen varliklarin anapara
o0demelerinin yeniden yatirima yonlendirilmesinin devam edecegine vurgu yapiimistir.

BOJ bu donemde yaptigi toplantilarda ve en son gergeklesen Ocak ayi toplantisinda para
politikasinda degisiklige gitmemistir. Japonya Merkez Bankasi (BoJ) tarafindan yapilan agiklamaya
gore banka, Ocak ayi icin tiim vadelerde planlanan tahvil alim araliklari ve sikliklarini bir dnceki aya
gore degistirmemistir. Japonya Merkez Bankasi Baskani Kuroda, fiyat ivmesinin kaybolmasi
durumunda para politikasinda daha fazla genislemeye gitme konusunda tereddiit etmeyecegini
soylemistir. Buna gore BolJ 1 yila kadar vadeli sabit getirili menkul kiymetlerde 10 milyar yen ile 100
milyar yen arasinda 2 kez olmak (izere alim yapacaktir. Banka 1 — 3 yil vadeli tahvillerde 4 kez olmak
Uzere 300 milyar yen ile 550 milyar yen arasinda; 3 yildan 5 yila kadar vadeli Hazine tahvillerinde 4
kez olmak Gzere 200 milyar yen ile 450 milyar yen arasinda alim yapacaktir. 5 — 10 yil vadelilerde
alim 200 milyar yen ile 500 milyar yen arasinda 4 kez olacaktir. 10 — 25 yil vadelilerde alim 3 kez 50
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milyar yen ile 150 milyar yen arasinda yapilacaktir. 25 yil izeri vadeye sahip tahvil alimlari 2 kez 0 —
30 milyar yen araliginda olacaktir. Enflasyona endeksli tahvillerde alim 2 kez olmak tizere 30 milyar
yen tutarinda olacaktir. Degisken faizli tahvil alimlari ¢ift aylarda 100 milyar yen tutarinda olacaktir.

Celik, aliiminyum ve ¢evre konularinda bazi anlagsmazliklarin ¢6ziildigii Kuzey Amerika
Ticaret Anlagmasi'nin (NAFTA) degistirilmis yeni hali Yeni Serbest Ticaret Anlagmasi (USMCA)
lizerinde anlagsmaya varilmistir. Meksika Devlet Bagkani Lopez-Obrador, Twitter hesabindan yaptigi
aciklamada, Temsilciler Meclisinin anlagsmayl onaylamasina iliskin "Bu anlasma Meksika
ekonomisine yardimci olacak" degerlendirmesinde bulunarak, NAFTA konusunda ABD ile yasanan
gorlis ayriliklarinin asildigini belirtmistir. Yeni serbest ticaret anlasmasi USMCA, NAFTA'dan
farklihklar barindirmaktadir. Anlasmanin, NAFTA'dan otomobil sektoriini, sit Grinlerini, fikri
mulkiyet haklarini ve gegerlilik stresini ilgilendiren 4 temel farki bulunuyor. Bu farklar arasinda
serbest ticaret icin en blylk ve olumsuz etkiyi, otomobil sektoriine getirilen daha yuksek vergi
standartlarinin yaratacagi belirtiimektedir. USMCA cercevesindeki yeni kurallara gore, otomobil
ticaretinin Uye Ulkeler arasinda "sifir gimrik vergisi" ile yapilabilmesi icin parcalarinin en az yilizde
75'inin Kuzey Amerika kitasinda lretilmesi gerekmektedir. ABD'nin, NAFTA'da ylizde 62,5 olan bu
oranin ylkseltilmesini Meksika'ya Cin, Japonya ve Giiney Kore'den gelen otomobil pargalarini
kisitlamak icin istedigi bilinmektedir. Sifir glimrik vergisine iliskin yeni diizenleme, ayrica otomobil
parcalarinin yiizde 40 ila 45'inin saatte en az 16 dolar lcret 6denen iscilerce yapilmasini sart
kosmaktadir. Bu iki kuralin, sadece Meksika'nin otomotiv sektoriine zarar vermekle kalmayip tim
kitada otomobil fiyatlarini ylkseltmesi beklenmektedir. Fiyatlardaki artisin ise talebi diisirmek
suretiyle otomotiv sektériiniin aleyhine isleyecegi ifade edilmektedir. Ote yandan NAFTA'nin aksine
sire siniri da bulunan USMCA, lye (lkeler tarafindan 6 yilda bir gozden gegirilebilecek ve
uzatilmamasi halinde yirirlige girdigi tarihten itibaren 16 yil icerisinde iptal olacaktir.

Diinya Bankasi gelisen piyasalara “yiiksek bor¢” uyarisinda bulunmustur. Diinya Bankasi
gelisen piyasa ekonomilerinin yiksek borgluluk nedeniyle finansal soklara karsi hazirliksiz oldugu ve
onlemlerini artirmalari gerektigi uyarisinda bulunmustur. Diinya Bankasi'nin yayimladigi rapora gore
bu ekonomilerdeki borglar 2018'de 55 trilyon dolar ile GSYH'nin ylizde 170'i seviyesine ylikselmistir.
Gelisen ekonomilerin toplam borg seviyesi sekiz yilda ylizde 54 artmistir. Dislik gelir grubundaki
Ulkelerde borglanma GSYH’nin 2010'daki ylzde 48'inden ylizde 67'sine ylikselmistir.

Cin, Giiney Kore ve Japonya uglii zirve gerceklestirmek lizere bir araya gelmistir. Zirvede
son dénemdeki ticaret gerilimi, ekonomik ve askeri isbirligi gibi konular ele alinmistir. Uclii zirvede
ticari ve ekonomik isbirliginin yani sira Kuzey Kore'nin niikleer tehdidi goristilmustr. Serbest ticaret
anlasmasinin 6nemi ve Kore Yarimadasi'nin diyalog yoluyla nikleer silahlardan arindirilmasi
konularinda mutabik kalinmistir.

Cin ekonomik aktiviteyi canlandirmak igin stratejik sektorleri 6zel sektore agtigini
actklamigtir. Cin hiikiimeti devlet gidimiindeki ekonomisinin biiyiimesini desteklemek igin petrol,
telekomiinikasyon ve eneriji piyasalarini 6zel girisimcilere agma s6zu vermistir. Kabine buna ek olarak
ozel sirketlere daha fazla sektorde, kamu iktisadi tesebbusleriyle esit muamele gosterecegine dair
taahhit vermistir. Agiklamada miilkiyet sinirlamalarina veya baska kisitlamalara ya da yabanci
girisimcilere izin verilip verilmeyecegine dair herhangi bir detay aktarilmamistir. Degisikliklere dair
zaman c¢izelgesinin Uzerinde calismalarin devam ettigi ifade edilmistir. Aciklamada eneriji,
telekomiinikasyon, demiryollari, petrol ve dogalgaz gibi alanlari da iceren temel sektorlerde piyasa
rekabetinin yirurlige konacagi s6zi verilmistir. Temel telekomiinikasyon hizmetlerinde, eneriji
Uretimi ve dagitiminda ilk kez 6zel girisimlere izin verilecegi belirtilmistir. Elektrikli araba tiretiminde
yabanci miilkiyetine yonelik kisitlamalari kaldiran Pekin, bu uygulamayi 2021’de araba enddstrisinin
tamaminda uygulayacagini soylemistir. Yetkililer bankacilik, sigorta ve diger finans islerinde de
yabanci miilkiyete izin verilecegini belirtmistir. Yavaslayan ekonomik bliyime ve fiyatlardaki
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gerilemeyle sirketlerin bu yilin ilk 11 ayinda karhligl yizde 5,3 diisen Cin’de politika yapicilar
sektorlerin performansini iyilestirmek ve alanlarinda diinya liderleri yaratmak amaciyla 2020'de
kamu sirketlerinde reform icin 3 yillik eylem plani agiklayacaktir.

Cin ekonomiyi desteklemek icin giimriik vergilerinde indirim yapma karari almistir. Cin Halk
Cumhuriyeti, ithal Grunlerine gimrik vergilerinde 1 Ocak 2020'den itibaren yiz milyarlarca dolarlk
indirim yapacagini agiklamigtir. ABD ile bir yili askin stiredir karsilikli vergi zamlariyla bir ticaret savasi
icinde bulunan ve bu yil yaklasik yizde 6 ile son otuz yilin en disik seviyesine gerileyen Cin'de
ekonomik biyiimenin s6z konusu uygulamayla desteklenmesi hedeflenmektedir. indirimler,
tuketim mallary, ileri teknoloji trinleri, bilgisayar cipleri, astim ve diyabet ilaclari ile dondurulmus
domuz eti gibi 850 kalem ithal Grliinde gegerli olacaktir. "GUmrik vergisi diizenlemesinin ithalat
maliyetlerini azaltmaya ve Cin pazarinin digsari agilmasini daha yuksek bir seviyeye tasimaya yardimci
olacagl" ifade edilmistir. Cin'in vergi indirimi, ABD ile yasanan ticaret savasinda varilan kismi
anlasmayla baglantih olarak degerlendiriimektedir. Cin yonetimi vergi indirimleriyle, ABD'nin
elestirilerinin aksine ekonomisini disariya actigi tezini giiclendirmeyi hedeflemektedir. Pekin ayni
zamanda ABD ile yapilan ticaret goriismelerinde taahhit edildigi (izere ABD'den ithalati artirma
hedefinin 6nlini agmaktadir.

Petrol fiyatlari dalgali
seyretmistir. 2019 yili son ¢eyreginde @0+ - 80
jeopolitik belirsizlik yiiksek seyretmeye
devam  ederken  ABD-Cin ticaret
anlasmazliklarinda ilerleme kaydedilmesi
petrol fiyatlarinin 60-67 ABD dolari
civarinda dalgalanmasina neden ol Lo
olmustur. 2020 yili basinda ise Iran'in en iz |
glcli generallerinden birine diizenlenen W

75 1 r75

S

suikastin ardindan ABD ve iran arasinda 651 65.3

artan gerilim ile Orta Dogu'da gerginligin
daha da artacagi endiselerinin
yogunlasmasl sonucu petrol fiyatlari
sicrama yaparak varil basina 70 ABD
dolarini asmistir. Sonraki strecte ABD ve sl - - R
Cin arasinda imzalanan birinci asama Feb Mar Apr May Jun Ju Aug Sep Oct Nov Dec
ticaret anlasmasinin yarattig iyimser hava  bntpeto st 2019

ve ABD'de ham petrol stoklarinin arttigini Source: Refinitv Datastream
gosteren verinin ardindan brent petroliin varil fiyati 65 ABD dolarina kadar diismustir. 2020 yilinda
petrol fiyatlari (zerinde piyasadaki arz fazlasi ve jeopolitik risklerin belirleyici olacagi
beklenmektedir.
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Il. BOLGESEL GORUNUM
A.GELiISMiS EKONOMILER

1.ABD

Yilhiklandirniimig bazda ikinci ABD Biiyiime Orani ve GSYH'ya Katkilar
ceyrekte yiizde 2 biiyiiyen ABD ekonomisi 4. @
liclincii ceyrekte yiizde 2,1 ile bir onceki
ceyrekle hemen hemen ayni oranda 4]
biiylimiistiir. Ozel ve kamu tiketimindeki
artisin - bu  blylimede etkili oldugu 2|
gozlenmektedir. Gugll tiketim harcamalari
ve disuk issizlik oranlarinin destegiyle 9]
ekonominin yilin son ¢eyreginde de ilimh
hizda blyudigu tahmin edilmektedir. IMF,
ABD ekonomisi icin yillar itibariyla azalan

biyime oOngoérmektedir. IMF raporunda, o @ | o3 o4 ot @
ABD icin bilyiime tahmini 2019'da yiizde ket 2018 2019

Oketim Yatinm
2,3, 2020'de yuzde 2, 2021'de yuzde 1,7 B Kamu Harcamalari B stok

S T % Bl Net ihracat — Buyime
olarak belirtilmistir.

ABD getiri egrisi resesyon riskinin azaldigini géstermektedir. ABD getiri egrisinin 3 aylik ve
10 yilhik tahvil faizi farkinin 2019 yilini basladigi noktanin lizerinde bitirecegi tahmin edilmektedir.
ABD tahvillerinde getiri egrisi yilin bazi donemlerinde tersine donerek bazi uzmanlara gore
resesyonun yaklastigina iliskin sinyal vermisti.

istihdam piyasasi istikrarini siirdiirmektedir. issizlik orani son ceyrekte yiizde 3,5 bandinda
seyrederek son 50 yilin en dislik seviyesine gerilemistir. Enflasyon ise Aralik ayinda yizde 2,3 ile
beklentilerin hafif altinda gerceklesmistir. Gida ve eneriji haric TUFE bu dénemde, yiizde 0,2 artmasi
beklenirken, ylizde 0,1 ile 3 ayin en dislik artisini kaydetmistir. Yillik artis ise yizde 2,3 olarak
gerceklesmistir.

ABD’de PMI endeksi, gecmis doneme gore bir miktar daha zayif ancak Avrupa’ya gore daha
iyi bir tablo ¢cizmektedir. ABD’de imalat sanayi beklenti endeksi Ekim ayinda 51,5 diizeyinde, 50 esik
seviyesinin hafif Uzerinde aciklanirken hizmet sektorii beklenti endeksi ise 51,2 dizeyinde
gerceklesmistir. Kasim’da bir miktar ylkselerek 52,5 seviyesine c¢cikan PMI degeri, Aralikta 52,4
seviyesinde gerceklesmistir.



2.Avro Bolgesi

Avro Bolgesi Ugiincii ceyrekte Avro Bolgesi Biiyiime Orani ve GSYH'ya Katkilar
ylizde 0,3 biiyiime kaydetmistir. Yiizde Puan
Octinci  ceyrekte  mevsimsellikten 7 L 26
arindirilmis olarak bir 6nceki ceyrege L 2.4
kiyasla yuzde 0,3’lik biylimeye net L2.2
ihracat ve tiiketim pozitif katki verirken, 108
yatirimlarin katkisi negatif olmustur. 18
Avro Bolgesinin  Uglinci  ceyrekteki s
yilliklandirilmis  blyimesi ylizde 1,2 101 14
olmustur. ' :
.. - - -1‘57 T T T T T T _
IMF Avro Bolgesinin 1ilimh Q@ Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
biiyiime patikasini devam ettirmesini 2018 2019
. .. . . . Ozel Tuketim Kamu Tuketimi
ongormektedir. Avro Bolgesi’'nin = Yatinmiar BN Stoklar
blyime tahmini 2019'da ylzde 1,2, _{\('ﬁﬁihéﬁ;e SR

2020'de ylzde 1,3, 2021'de ylzde 1,4
olan raporda, Almanya'nin 2019'da yiizde 0,5, 2020'de yiizde 1,1, 2021'de yiizde 1,4; ingiltere'nin
ise 2019'da ylizde 1,3, 2020'de ylizde 1,4, 2021'de ylizde 1,5 bliylyecegi tahmin edilmistir.

Almanya liglincii ceyrekte yiizde 0,1 biiyiime kaydetmistir. Almanya ekonomisinin tglncii
ceyrekte ylzde O0,1'lik sirpriz bilylime kaydetmesi resesyona girmediginin isareti olarak
yorumlanmistir. Beklenti ylzde 0,1 daralacagi yoniindeydi. Almanya ekonomisi bu yilin ilk
ceyreginde ceyreklik bazda yizde 0,4 biylimenin ardindan, ikinci ceyrekte eksi ylizde 0,2 oraninda
daralma sergilemisti. Yilin Gglncl geyreginde ise kiiresel ticaret gerilimlerinin ve Brexit siirecine
yonelik belirsizliklerin Almanya’nin ihracatini etkilemesiyle ekonominin geyreklik bazda daralmaya
devam ederek ylizde 0,1 oraninda kiglilmesi beklenmekteydi. Ticaret gerginligi, zayif kiresel talep
ve kilit 6nem tasiyan otomobil sektoriindeki kargasa, Avrupa'nin bliyime dinamosunun imalat
sektoriinde on yilin en sert gerilemesini tetiklemisti. Avrupa'nin en bilyik ekonomisinin Gglinci
ceyrek buylmesindeki artista tiketici ve kamu harcamalari etkili olmustur. Makine ve ekipman
yatinnmlari dismdistir. Almanya Maliye Bakani Olaf Scholz, Ulkenin Uglncl ceyrekte teknik
resesyona girmekten kurtulmasinin ardindan, Almanya ekonomisinin yavas bir sekilde biyadigind,
ancak krizde olmadigini ve ilave harcamalardan gelecek bir destege ihtiyac duymadigini
kaydetmistir.

ingiltere'de yapilan erken genel secimde Basbakan Boris Johnson liderligindeki
Muhafazakar Parti, tek basina iktidara gelmistir. Boris Johnson liderligindeki Muhafazakar Parti,
368 sandalye ile se¢imi ilk sirada tamamlamistir. Boylece Muhafazakarlar, salt cogunluk olan 326'yi
gecerek 2 yil aradan sonra yeniden tek basina iktidara gelmistir. isci Partisi ise 191 sandalye ile ikinci
sirada yer almistir. Boylece isci Partisi, 2017'de kazandig 262 sandalyeden 71'ini kaybederek
tarihinin en kétii yenilgilerinden birini almistir. Secimde iskog Ulusal Partisi 55, Liberal Demokratlar
13, Yesiller 1 ve diger bolgesel partiler de toplam 22 sandalye elde etmistir.

Bu sonuca gore Johnson, AB'yle vardigi Brexit anlagsmasini bagska bir partinin destegine
gerek kalmadan 650 iiyeli Avam Kamarasinda gegirebilecek ve ingiltere, 31 Ocak 2020'de AB'den
ayrilmis olacaktir. Bagsbakan Boris Johnson'in AB'yle vardigl Brexit anlagsmasini yasalastiracak
tasarinin parlamentonun alt kanadi Avam Kamarasi'ndaki gértiismeleri tamamlanmistir. Gérismeler
sirasinda sunulan, AB vatandaslarina sliresiz oturum izni verilmesi ile oturum izni bagvurusu
reddedilen AB vatandaslarina itiraz hakki taninmasini dngéren degisiklik dnergeleri reddedilmistir.
Ayrica yanlarinda yetiskin olmayan c¢ocuk miiltecilerin aile birlesimi hakkinin korunmasina dair
Onerge de kabul gérmemistir. Daha sonra metnin timua Uzerinde yapilan oylamada Brexit yasa
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tasarisi, 231'e karsl 330 oyla kabul edilmistir. Bundan sonraki slirecte tasari, Lordlar Kamarasi'nda
gorisulecektir. Herhangi bir degisiklik 6nergesi verilmesini istemeyen hiikiimet, buradaki stirecin 22
Ocak'a kadar tamamlanmasini ve boylece 31 Ocak 6ncesi tasarinin Kralice 2. Elizabeth'in onayini
almasini beklemektedir.

Avro Bolgesi'nde hem imalat hem hizmet sektorii verileri hayal kirikligi yaratmigtir. Ekim
Kasim ve Aralik aylarinda Avro Bolgesi PMI degerlerinin beklentilerin altinda gerceklesmesi, bolgede
imalat sektortinde kiictilmeye isaret etmistir. Ekim’de 45,7 olarak gerceklesen IHS Markit'in imalat
faaliyeti gOstergesi Kasim'daki 46,9 seviyesinden Aralik'ta 46,3'e gerilemistir. Boylelikle Aralik ayi
Avro Bolgesi imalat PMI verisi 11. kez sektorde daralmayi isaret etmistir. Avro Bolgesi'nde imalat
sektoriindeki gerileme parasal tesvik ve bolge ekonomilerindeki istikrar sinyallerine ragmen Aralik'ta
da sirmdustir. Siparisler diiserken is kayiplarinin orani 2013 sonrasindaki zirvesini gormugtar.

3.Japonya

Japonya ekonomisi 2019 yils Japonya Biiyiime Orani ve GSYH'ya Katkilar
liclincli ¢eyreginde yillikk bazda Yuzde Puan
3 -

yiizde 1,7, bir dnceki ¢eyrege gore oe
ise yuzde 0,4 ile beklentilerin | 2- 06
lizerinde  biiyiimiigtir.  Uglinci 1 — N
ceyrekte Ozel tiketim ve sermaye (i we—m =
- | 0.2

harcamalari beklenenden vyulksek 4|
seviyede artarken net ihracat 4o
bliyiimeye negatif katki yapmaya bu 5 0.2
ceyrekte de devam etmistir. IMF i
Kuresel Ekonomik Gorinim Raporu = e

.. . . -5 . ; : : ; . o
Ofa!f gun'cellemesme gore {aponya o az a3 ol o @ a3
blyimesi 2019 vyilinda yizde 1, 2018 2019
2020.y|I|nd.a I.Se. yuzc!.e 0'.7 olarak . -Izglr(:ltjmarcamalarl | ;?;:Im
tahmin edilmistir. Boylelikle IMF B Net ihracat —— Buyume

Ocak gincellemesinde Japonya

blyimesini hem 2019 hem de 2020 yili icin yukari yonli revize etmistir. Ekim ayinda aciklanan
tiketim vergisinin yiizde 8'den ylizde 10'a cikarilma karari sonrasi verginin tiketim Uzerindeki
olumsuz etkilerini azaltmak icin 6nlemlerin alinmasi sayesinde 6zel tiiketimin saglikli sekilde
blyumeyi destekleyecegi ve giiclii sermaye harcamalarinin da etkili olacak olmasi yukari yonli
revizyonun baslica nedenleri arasinda gosterilmektedir. Tiketim vergisindeki artisin temel nedeni
olarak Japonya’nin yaslanan niifusu ile artan sosyal glivenlik harcamalari gosterilmistir. IMF ayrica,
Japonya’nin 6nlimizdeki dénemde blyime performansi lizerinde, kiiresel diizeyde meydana gelen
yavaslama, diinya ekonomisindeki belirsizlikler ve Japonya’nin kendi demografik egilimlerinin etkili
olacagini belirtmistir.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Ocak ayi toplantisinda politika faiz oranini eksi yiizde 0,1
seviyesinde sabit tutarken varlik alim programinda da degisiklige gitmemistir. BolJ, ylzde 2
enflasyon hedefine ulasilana kadar Getiri Egrisi Kontrolli Parasal Genisleme politikasina devam
edecegi vurgusunu yinelemistir. Kiiresel ekonomi lzerinde olusan asagi yonli risklerin durumuna
bakilarak enflasyon hedefine yonelik ivmenin kaybedilmesi olasiligi halinde bankanin gevseme
yoniinde ilave tedbirler almaktan gekinmeyeceginin alti gizilmistir. BoJ ayrica, 2020-2021 mali yih
bliylime beklentisini ylzde 0,7’den yizde 0,9’a ylkseltmistir. Buna gerekge olarak ticaret
gerilimlerinin hafiflemesi ve mali tesviklerin olumlu etkisi gdsterilmistir.

Agiklanan veriler, Japonya ekonomisine yonelik karisik bir tablo sergilemektedir. Dis ticaret
verileri, ticaret gerilimlerindeki hafiflemeye ragmen bu gerilimlerin olumsuz etkisinin sirdiguina
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gdstermektedir. ihracat, Aralik ile art arda on {i¢iincii ayinda da yillik bazda gerileme gésterirken,
ithalat Kasim ayinda yillik bazda Ekim 2016’dan bu yana en hizli gerilemesinin adindan Aralik ayinda
bir miktar artis kaydetmistir. Japonya’da sanayi tretimi Kasim ayinda aylik bazda ylizde 1 daralirken,
imalat PMI endeksi Ocak ayinda art arda dokuzuncu kez esik degerin altinda kalarak 49,3 olarak
gerceklesmistir. Japonya’da issizlik orani ise son 2 ayki ylzde 2,4 seviyesinden sonra Aralik ayinda
sUrpriz bir sekilde gerileyerek ylizde 2,2’ye dismustur.

B.YUKSELEN PiYASALAR VE GELISMEKTE OLAN EKONOMILER

1.Cin

Cin  ekonomisi 2019  yilinin Gin Biiyiime Orani ve GSYH'ya Katkilar
dorduncu geyreéinde gegen yilin ayni Dort geyreklik kumalatif yuzde degisim

donemine gore yiizde 6 ile beklentilerin

altinda biiyiime kaydetmistir. 2018 yili - | - =

ikinci ceyreginden itibaren ivme kaybeden I\—/_".——\“_I_l 6.0]
ekonomi boylece son 30 yilin en zayif 5|

blylime performansini sergilemistir. Zayif
blylime performansinda ticaret
savaslarinin ihracat Uzerindeki olumsuz
etkisi ve i¢ talebin zayif seyrine devam
etmesi temel etkenlerdir. IMF ulke o5 aois | 2017 o018 2010
ekonomisinin 2020 vyilinda ylzde 6 Tiketim Yatirim
oraninda biyuyecegini tahmin etmektedir. " NetDis Ticars! e

o =2 N W 2 O O N 0 ©
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Cin ekonomisinde son donemde agiklanan veriler ticaret savasi endiselerindeki azalmayi
teyit eder niteliktedir. imalat sanayi PMI verisi Aralik ayinda 51,5 diizeyinde gercekleserek
genisleme ima eden 50 seviyesinin Uzerindeki seyrini art arda besinci aya tasimistir. Kasim ayinda
sanayi Uretimi ve perakende satis hacmi yillik bazda sirasiyla yiizde 6,2 ve ylizde 8 oranlarinda artis
kaydederek beklentilerin lizerinde performans gostermistir.

Cin Merkez Bankasi (PBOC) tiim bankalarin rezerv karsiligi olarak tutmasi gereken miktari
distrmuistir. Bankalarin zorunlu karsilik orani 6 Ocak'tan itibaren gecerli olmak (izere 50 baz puan
indirim ile ylzde 12,5 seviyesine cekilmistir. Boylece yavaslayan ekonomiyi canlandirmak isteyen
Banka sisteme 800 milyar yuan (114,9 milyar dolar) civarinda likidite saglayacaktir. Bu gelisme
sonucunda PBOC 2018 yili basindan bu yana bankalara daha fazla fon saglamak icin 8 kere ek
indirimine gitmis oldu.

2.Hindistan

Hindistan ekonomisi 2019 yih liglincii ¢ceyreginde gegen yilin ayni dénemine gore ylizde 4,5
oraninda bilyiime kaydetmistir. Boylece ekonomideki bliyiime orani art arda 5 ¢eyrek zayiflama
kaydetmistir. Bliylmedeki zayiflamanin temel kaynaklarinin ihracat ve yatirimlardaki yavaslama
oldugu goérulmektedir. IMF Hindistan ekonomisinin 2020 yilinda yiizde 5,8 oraninda blylyecegini
tahmin etmektedir.

Hindistan hiikiimetinin ekonomiyi canlandirmak icin mali tesvik uygulamaktan kaginmasi
gerektigini savunan IMF, mali tesvik yerine kamu borcunu azaltmaya odaklanma 6nerisinde
bulunmustur. IMF, Hindistan'a iliskin 4. Madde Konsiiltasyonu'yla birlikte yayimladigi aciklamada,
"Ekonomik kalkinma projeleri Hindistan icin gelecek yillarda hayati énemde olacak. Ancak bu
projelerin hayata gecmesi amaciyla gerekli geliri yaratmak icin Hindistan'in kamu borcu dasuridlmeli”
demistir.
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Hindistan ekonomiyi desteklemek igin sigortacilik ve havacilik sektorlerini dogrudan
yabanci yatirnmina agmayi planlamaktadir. Hindistan Maliye Bakanligi sigortacilik sirketlerinde hali
hazirda ylzde 49 olan yabanci yatirim limitini ylzde 74’e c¢ikarmayi, havacilik sektériine ise
yabancilarin kendi nakliye sirketlerine sahip olmalarina izin vermeyi degerlendirmektedir. Hindistan
ayrica, demiryolu operasyonlari, egitim ve kiralik konaklama yonetimi sirketlerinin de ytzde 100
dogrudan yabanci yatirima sahip olmasina izin vermeyi degerlendirmektedir. Hikkiimet su an ylzde
2 olan dogrudan yabanci yatirimin, gayrisafi yurtici hasiladaki payini ylizde 6’ya kadar yikseltmeyi
istemektedir.

3.Brezilya

Brezilya ekonomisi, 2019 yili ligiincii ceyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore yiizde
1,2, bir 6nceki ceyrege gore ise yiizde 0,6 biiyiimiistiir. IMF Kiresel Ekonomik Gorliniim Raporu
Ocak glincellemesine gore 2019 yilinda Brezilya blylmesi ylzde 1,2, 2020 yil biylmesi ise ylzde
2,2 olarak tahmin edilmistir. Latin Amerika Ulkeleri arasinda Brezilya olumlu olarak ayrismistir. IMF' e
gore 2020 yili igin blylme tahminindeki yukari yonli revizyonda tartismali emeklilik reformunun
senatodan gec¢mesi ve madencilik sektoriindeki arz problemlerinin azalmasi etkili olmustur.
Brezilya’nin biit¢ce agiginin ana nedeni olarak emeklilik sisteminin ylksek maliyeti gbsterilmektedir.
Emeklilik reformunun senatodan gecmesiyle emeklilik yasi erkeklerde 65, kadinlarda 62'ye
ylkseltilmistir.

Brezilya Merkez Bankasi, Aralik ayi toplantisinda gésterge faiz oranini (Selic) beklentilere
paralel olarak 50 baz puan indirerek yiizde 4,5’e yeni tarihi diisiik seviyeye ¢ekmistir. Banka
boylece, sene basinda ylizde 6,5 olan politika faizini art arda dordiincl kez rekor disiik seviyeye
indirmistir. Yapilan aciklamada, para politikasinin yiritilmesinde ekonomik faaliyetin gelisimine
onem verilecegi ve gelecekteki kararlarin da verilere bagh olacagi vurgulanmistir. Yizde 4,5 olan
hedefin altinda seyretmeye devam eden enflasyon orani, Aralik ayinda ylzde 4,31’e kadar
yukselmistir.

ABD, Brezilya ve Arjantin'den ithal ¢elik ve aliminyuma yo6nelik giimriik vergilerini yeniden
getirecegini agiklamistir. ABD Baskani Donald Trump bu kararina gerekce olarak, Brezilya ve Arjantin
para birimlerinde yapilan devaltasyonlarin ABD’deki imalatcilarin ve ciftcilerin Grinlerini adil bir
sekilde ihra¢ etmelerini zorlastirmasini gostermistir. Brezilya Devlet Baskani Jair Bolsonaro yaptigi
actklamada, bu kararin Brezilya'nin ABD ile daha derin iliski arayisini engellemeyecegini belirtmistir.

4.Rusya

Rusya ekonomisi, 2019 yili iiglincii geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore yiizde
1,7, bir onceki ceyrege gore ise yiizde 0,8 biiyiimiistiir. Sanayi tGretimi, madencilik ve toptan satis
Uclinct ceyrek blylumesini desteklemistir. IMF Kiresel Ekonomik Goriinim Raporu Ocak
gincellemesinde ekonomideki canlanma gerekge gosterilerek Rusya bliyiime tahminini 2019 yilinda
ylizde 1,1, 2020 yilinda ise ylzde 1,9 olarak aciklamistir. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu
Fitch ise, Rusya igin ekonomik blylime tahminini yikselttigini agiklamis ve 2019 yili blyime
tahmininin ylzde 1,2’den vylzde 1,4’e cikarildigini belirtmistir. Rusya’da sanayi ve ingaat
sektorlerinde biylimenin hizlandigina dikkat g¢ekilen Fitch raporunda, llkede perakende satis
hacminin de arttig1 kaydedilmistir.

Rusya Merkez Bankasi art arda besinci kez politika faiz oraninda indirime gitmistir. Merkez
Bankas! Aralik ayi toplantisinda politika faiz oranini 25 baz puan disirerek yiizde 6,25 seviyesine
cekmistir. Banka ayrica 2020 yili ilk yarisinda daha fazla faiz indirimi gelebilecegi sinyalini vermistir.
Yapilan aciklamada, hanehalklarinin enflasyon beklentilerinin diismeye devam ettigi, kiresel
ekonomideki risklerin ise sirdigl vurgulanmistir. Banka, 2020 yilinda yillik enflasyonun yizde 3,5-4
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civarinda olmasini beklemektedir. Rusya’da Aralik ayinda enflasyon orani 2018 yili Temmuz ayindan

bu yana en diislik seviyeye inerek ylizde 3 olarak gerceklesmistir.

PMI’da dislise yol acan baslica neden olarak gosterilmektedir.

Rusya ekonomisinde toparlanma isaretleri gériilmeye baslanmistir. Rusya'da ekonomiye
dair gosterge niteligindeki perakende ve konut insaat sektorlerine dair son veriler olumlu tablo
gizmektedir. Perakende satislarda Kasim ayinda bir dnceki aya gore ylzde 0,5, bir dnceki yilin ayni
donemine gore ylizde 2,3 blylime kaydedilmistir. Rusya’da endustri liretimi ise Aralik ayinda yillik
bazda ylzde 2,1 ylkselmis ancak imalat PMI endeksi Aralik ayinda da esik degerin altinda kalarak
47,5 olarak gergeklesmistir. Rusya’da Ureticilerin i¢ ve dis piyasalarda yasadiklari talep azalmasi
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