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ÖZET 

 IMF Küresel Ekonomik Görünüm Raporu Ocak ayı güncellemesini “Geçici Dengelenme, Yavaş 
Toparlanma” başlığıyla yayımlamıştır. Raporda, 2019 ve 2020 yılı küresel büyüme tahminleri 
sırasıyla yüzde 2,9 ve yüzde 3,3 olarak güncellenmiştir.   

 Ekonomik İşbirliği ve Kalkınma Örgütü (OECD) Kasım ayında Ekonomik Görünüm Raporunu 
yayımlamıştır. Raporda, küresel ekonomi için Eylül ayında yayımlanan ara rapordaki yüzde 
2,9’luk 2019 büyüme tahmini korunurken, yüzde 3’lük 2020 büyüme öngörüsü ise yüzde 2,9’a 
düşürülmüştür. 

 Dünya Bankası Ocak ayı Küresel Ekonomik Görünüm raporunu yayımlamıştır. Raporda küresel 
ekonomik büyüme beklentisi 2019 yılı için yüzde 2,6’dan yüzde 2,4’e, 2020 için yüzde 2,7’den 
yüzde 2,5’e, 2021 için ise yüzde 2,8’den yüzde 2,6’ya çekilmiştir. 

 ABD ve Çin arasında bir süredir devam eden görüşmelerin ardından birinci faz ticaret anlaşması 
imzalanmıştır. Taraflar, her iki tarafın da kazançlı çıkacağı somut sonuçlara ulaşmak amacıyla 
birlikte çalışılacağını belirtirken, ikinci faz anlaşmanın ABD başkanlık seçimleri öncesinde 
imzalanamayacağı beklenmektedir. 

 Federal Açık Piyasa Komitesi (FOMC) Ekim toplantısında 25 baz puan faiz indirimine gittikten 
sonra Aralık ayı toplantısında beklentilere paralel olarak politika faizinde değişikliğe gitmeyerek 
2019 yılını toplamda 3 faiz indirimiyle tamamlamıştır. 

 Avrupa Merkez Bankası yapılan toplantılarda politika faiz oranında değişikliğe gitmezken 1 Kasım 
tarihi itibariyle aylık 20 milyar avro seviyesinde varlık alım programına tekrar başlamıştır. 

 Çin ekonomisi 2019 yılının dördüncü çeyreğinde geçen yılın aynı dönemine göre yüzde 6 ile 
beklentilerin altında büyüme kaydetmiştir. 

 Çin Merkez Bankası (PBOC) tüm bankaların rezerv karşılığı olarak tutması gereken miktarı 
düşürmüştür. 

 Hindistan ekonomisi 2019 yılı üçüncü çeyreğinde geçen yılın aynı dönemine göre yüzde 4,5 
oranında büyüme kaydetmiştir. 

 Hindistan ekonomiyi desteklemek için sigortacılık ve havacılık sektörlerini doğrudan yabancı 
yatırımına açmayı planlamaktadır. 

 2020 yılı başında ABD ve İran arasında artan gerilim ile 70 ABD dolarını aşan brent petrolün varil 
fiyatı ABD ve Çin arasında imzalanan birinci aşama ticaret anlaşmasının yarattığı iyimser hava ve 
ABD'de ham petrol stoklarının arttığını gösteren verinin ardından 65 ABD dolarına kadar 
düşmüştür. 
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I.KÜRESEL GÖRÜNÜM 

2019 yılında küresel ticaret ve yatırımlardaki düşüşün etkisiyle dünya büyümesi ivme 
kaybetmiştir. Ticaret politikalarında belirsizliğin arttığı ve jeopolitik tansiyonların yükseldiği bir 
ortamda dünya ekonomisi ılımlı toparlanma sürecini devam ettirmektedir. Gelişmiş, yükselen ve 
gelişmekte olan ekonomilerde verimlilik artışında yavaşlama gözlenmektedir. Ekonomik aktivite, 
finansal krizden bu yana en düşük seviyelere gerilemiştir.  

IMF Ocak ayında “Geçici Dengelenme, Yavaş Toparlanma” başlığıyla yayımladığı Dünya 
Ekonomik Görünüm Raporunda küresel büyüme tahminlerini aşağı yönlü revize etmiştir. Raporda, 
2019 ve 2020 büyüme tahminleri 0,1 puan indirilerek sırasıyla yüzde 2,9 ve yüzde 3,3 olarak 
güncellenmiştir.  2021 yılında ise 0,2 puanlık aşağı yönlü revizyon ile ılımlı büyümenin devam ederek 
yüzde 3,4 olması beklenmektedir. Başta Hindistan olmak üzere birkaç gelişmekte olan ülkede 
gözlenen ekonomik faaliyetlerdeki olumsuz gelişmelerin, gelecek iki yıl boyunca büyüme 
beklentilerinin düşürülmesine yol açtığı belirtilmiştir. Raporda, üretimdeki ılımlı artışın, uyumlu para 
politikalarının, ABD ve Çin ticari ilişkilerinde gelen olumlu haberlerin ve İngiltere'nin Avrupa 
Birliği'nden (AB) anlaşmasız ayrılması ihtimalinin düşmesinin piyasa beklentilerini canlandırdığı 
belirtilmiş ancak, söz konusu gelişmelerin küresel makroekonomik verileri henüz görünür biçimde 
etkilemediğine de değinilmiştir.  

IMF gelişmiş ülke gruplarında büyümenin zayıf seyredeceğini tahmin etmektedir.  2019 
yılında yüzde 1,7 oranında büyüyen gelişmiş ülkelerin 2020 ve 2021 yılında yüzde 1,6 oranında 
büyüyeceği tahmin edilmektedir. Almanya gibi ihracat temelli bir ekonomiye sahip ülkelerin dış 
talepteki iyileşmeden yarar sağlaması beklenirken, ABD’de mali teşviklerdeki azalmayla birlikte 
büyümenin yavaşlaması öngörülmektedir.  

2019'da yüzde 3,7 büyüyen gelişmekte olan ve yükselen ekonomilerde büyümenin 2020'de 
yüzde 4,4'e ve 2021'de yüzde 4,6'ya yükseleceği tahmin edilmektedir. Her iki yıl için de büyüme 
oranlarının Ekim Raporuna göre 0,2 puan daha düşük olacağı beklenmektedir. Hindistan’da talepteki 
düşüşe bağlı olarak ortaya çıkan yavaşlama ve Çin büyümesinde aşağı yönlü trend bölge 
ekonomilerinin büyüme ortalamasını aşağı çeken etkenlerin başında yer almaktadır.  

Raporda, özellikle ABD-İran arasında artan gerilimin getirdiği jeopolitik riskler, toplumsal 
huzursuzluğun artması, ABD ve ticaret ortakları arasındaki ilişkilerin daha da kötüleşmesi ve diğer 
ülkeler arasındaki ekonomik kırılganlıkların artması aşağı yönlü riskler olarak dile getirilmiştir. Bu 
risklerin gerçekleşmesi durumunda küresel büyümenin tahmin edilenden daha düşük olacağına 
vurgu yapılmıştır. Çok taraflı iş birliğini güçlendirmenin ve dengeli politikalar izlemenin önemine 
işaret edilen raporda, özellikle kurallara dayalı ticaret sisteminin korunması, sera gazı salınımlarının 
azaltılması ve uluslararası vergi mimarisinin güçlendirilmesi gibi alanlarda yakın sınır ötesi iş birlikleri 
gerektiği kaydedilmiştir.  

OECD, Küresel Görünüm Kasım ayı Raporunda Dünya’nın uzun vadeli problemlerine dikkat 
çekmiştir. OECD Baş Ekonomisti Laurence Boone eğer kamu kısa vadeli bütçe ve para politikaları ile 
günü kurtarmayı yeğlerse, dünyanın on yıllar boyunca acı çekeceğini öne sürmüştür. Yılın üçüncü 
çeyreklik küresel görünüm raporunu yayımlayan OECD çok karanlık bir portre çizmiştir. Ticaret 
Savaşları’nın ötesine bakan Kurum, iklim değişikliği, teknolojinin hayatımızda ve ekonomide değişen 
rolü ve büyük güçler arasında hegemonya savaşını 3 büyük uzun soluklu tehdit olarak nitelemiştir. 
Rapor çerçevesinde, devletlerin iklim değişikliğine karşı ortak ve şeffaf tedbirler alamamalarının özel 
sektör yatırımlarını öteleyen ilave bir unsur olarak dünyayı yavaşlattığı belirtilmiştir. Kamunun uzun 
vadeli fonlar yoluyla iklim değişikliğinin zararlarını  telafi etmesi ve gelecek nesillerin geçimini temin 
etmesi gerektiği vurgulanmıştır. Kısa vadeli harcama ve parasal gevşeme politikalarının problemleri 
çözmeyeceğine değinilmiştir. OECD 2019 ve 2020’de yüzde 2,9 olarak gerçekleşecek olan küresel 
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ekonomik büyümenin 2021 yılında yüzde 3’e çıkacağını tahmin etmiştir. ABD büyüme tahmini 2019 
yılı için yüzde 2,4’ten yüzde 2,3’e revize edilirken, 2020 yılı için ise yüzde 2 olarak açıklanmıştır. 
Kurum’a göre, ticaret savaşları sanıldığından çok daha büyük bir tehlikedir. ABD-Çin arasında bir 
anlaşma imzalansa da, belirsizlik sürecektir. Yüksek belirsizlik ortamında, sabit sermaye yatırımları 
artışının 2018’deki yüzde 2’lik seviyesinden 2019’da yüzde 1,25’e gerilemesi beklenmektedir. 
Yatırım eksikliğinin aşılması için devletlerin ticaret savaşlarını bitirmesinin yanında, dünya ticaret 
rejimini gözden geçirmeleri, adil kurallar geliştirmeleri ve ticareti engelleyen kuralları revize 
etmelerinin gerekeceği değerlendirilmektedir.  

Dünya Bankası Ocak ayı Küresel Ekonomik Görünüm raporunu yayımlamış ve küresel 
büyüme rakamlarını aşağı yönlü revize etmiştir. Dünya Bankası 2020 ve 2021’e yönelik küresel 
büyüme öngörülerini bir önceki tahminlerine göre her iki yıl için de 0,2 puan düşürerek, 2020 yılı için 
yüzde 2,5’e, 2021 yılı için ise yüzde 2,6’ya düşürmüştür. En yüksek aşağı yönlü revizyon 0,5 puanla 
yükselen piyasa ve gelişmekte olan ekonomiler grubunda olmuştur. Gelişmiş ekonomilerdeki 
revizyon ise yine aşağı yönlü ve 0,1 puan düzeyindedir.  

Dünya Bankası, Türkiye büyüme tahminini ise iyileştirmiştir. Türkiye’nin 2019 büyüme oranı 
gerçekleşme tahmini 1 puanlık iyileşme ile yüzde sıfıra yükseltilmiştir. Banka Türkiye’nin 2020 ve 
2021 yılları için sırasıyla yüzde 3,0 ve 4,0 olan büyüme öngörülerini ise, küresel olumsuz görünüme 
rağmen korumuştur.  

2019 yılı son çeyreği başında iki seneye yakın bir süredir devam eden ABD-Çin ticaret 
görüşmelerinde olumlu gelişmeler yaşanmış ve ABD Başkanı Trump anlaşmaya çok yakın 
olduklarını ifade etmiştir. ABD ve Çin Ekim ayının başında kısmi ticaret anlaşması üzerinde çalışma 
konusunda uzlaşmaya varmışlar fakat Pekin ve Washington ülkelerin nasıl ilerleyeceklerine dair 
karışık sinyaller göndermişlerdir. 2020 yılı başında ise ABD ve Çin arasında devam eden görüşmeler 
sonucu birinci faz ticaret anlaşması imzalanmıştır. Birinci faz ticaret anlaşmasına göre Trump Çin'den 
ithal edilen ürünlere yönelik yeni tarife planlarını askıya almayı kabul etmiş, Pekin ise ABD'den tarım 
ürünü ithalatını artırmayı onaylamıştır. ABD Hazine Bakanı Steven Mnuchin Çin’e yönelik ek gümrük 
vergilerinin tamamının ikinci aşamanın tamamlanmasının ardından kaldırılacağını ifade etmiştir. 
ABD Başkanı Trump, Anlaşmanın ikinci fazının ABD’de 2020 yılında gerçekleştirilecek başkanlık 
seçimlerinin ertesine kalabileceğini belirtmiştir. 

Bu süreçte ticaret savaşlarının rotasında zaman zaman değişiklikler olmuştur. Aralık 
başında ABD Başkanı Trump, Brezilya ve Arjantin'den gelen çelik ve alüminyuma tarife 
uygulanacağını söylemiştir. ABD Ticaret Bakanı Ross Fransa'nın dijital vergi uygulamasının ABD'li 
teknoloji şirketlerini olumsuz etkilediğini ve ABD'nin, buna karşılık olarak, 2,4 milyar dolar 
tutarındaki Fransız malına tarife uygulayabileceğini açıklamıştır. Çin medyası ise; Çin hükümetinin 
ABD şirketlerine yaptırımlara neden olabilecek bir güvenilmez kurumlar listesi açıklayacağını 
belirtmiştir. ABD Temsilciler Meclisi, Sincan Uygur Özerk Bölgesi'ndeki Uygur Türklerine yönelik 
baskı politikalarından dolayı Çinli yetkililere yaptırım uygulanmasını öngören yasa tasarısını kabul 
etmiştir.  

Federal Açık Piyasa Komitesi (FOMC) Ekim toplantısında beklentiye paralel olarak 25 baz 
puan faiz indirimine giderek art arda 3. kez faiz indirmiştir. Böylece banka fonlama faizinde hedef 
aralığı yüzde 1,50 – 1,75 aralığına çekmiştir. Ekim toplantısının karar metninde belirsizliklerin 
varlığını koruduğu belirtilirken, uygun faiz patikasının değerlendirileceği ifade edilmiştir. İşgücü 
piyasası ve istihdam artışının güçlü olduğu ifade edilen açıklamada ekonomik faaliyetin ılımlı bir 
hızda arttığına ve tüketimin güçlü olduğuna dikkat çekilmiştir. Yatırım ve ihracatın zayıf kaldığının 
altı çizilmiştir. 
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Fed yetkilileri, ABD ekonomisine yönelik risklerin yüksek kalmaya devam ettiğini 
vurgularken, bu yılki üç indirimin ardından faizleri sabit tutma konusunda görüş birliğine varmıştır. 
Fed Başkanı Jerome Powell, faiz kararı sonrası, para politikasının iyi bir yerde olduğunu söyleyerek, 
faizlerin yetkililer ekonomik görünümde somut bir değişiklik görene kadar sabit tutulacağını işaret 
etmiştir. Toplantı tutanaklarına göre, katılımcıların çoğu ekonomik görünüme yönelik aşağı yönlü 
risklerin yüksek olduğuna dikkat çekerek, bu toplantıda faiz indirimi kararı için nedenlerin altını 
çizmiştir. Tutanaklarda, "Özellikle, küresel ekonomik büyüme ve uluslararası ticaret ile ilişkili 
görünüme yönelik riskler halen önemli olarak görülmektedir. Küresel büyümedeki yavaşlamanın iç 
ekonomi üzerinde daha da yük oluşturacağına ilişkin risk ön planda kalmaya devam ediyor" şeklinde 
ifadeye yer verilmiştir.  

FOMC Aralık ayı toplantısında ise beklentilere paralel olarak politika faizinde değişikliğe 
gitmeyerek 2019 yılını toplamda 3 faiz indirimiyle tamamlamıştır. Buna göre federal fonlama oranı 
yüzde 1,50 – 1,75 aralığında kalmıştır. Fed, rezerv fazlasına ödenen faiz olan IOER'i de 
değiştirmeyerek 1,55 seviyesinde sabit bırakmıştır. "Belirsizlikler" kelimesi karar metninden 
çıkartılmıştır. Kararın ardından yapılan açıklamada, faizlerin büyümeyi desteklemek için uygun 
olduğuna, işgücü piyasasının güçlü görünümüne, ekonominin ılımlı hızda büyüdüğüne değinilmiş ve 
anket bazlı enflasyon beklentileri çok az değişmiştir. Yapılan açıklamada, “Piyasa bazlı enflasyon 
telafisi göstergeleri düşük kalmaya devam etti. Fed, küresel gelişmelerle zayıf enflasyonu izlemeye 
devam edecek. İstihdam kazanımları güçlü, işsizlik düşük kalmaya devam etti. Yatırımlar ve ihracat 
zayıf kalmaya devam etti, harcamalar güçlü. ABD ekonomisi 2019 büyüme tahminini yüzde 2,2'de, 
2020 büyüme tahminini yüzde 2'de, 2021 büyüme tahminini ise yüzde 1,9'da korudu. Fed, medyan 
politika faiz tahminini 2020 için yüzde 1,9'dan yüzde 1,6'ya çekti. Fed, PCE enflasyon beklentisini 
2019 için yüzde 1,5'te korurken 2020'de yüzde 1,9, 2021'de yüzde 2,0, 2021'de yüzde 2,0 olarak 
korudu" ifadeleri kullanılmıştır. Fed, çekirdek enflasyon beklentisini ise 2019 için yüzde 1,8'den 
yüzde 1,6'ya çekerken 2020 ve 2021 için yüzde 2,0 olarak korumuştur. Noktasal grafik ise 2020 yılı 
boyunca para politikasının mevcut durumunu koruyacağını işaret etmiştir. Faiz kararı Mayıs ayından 
bu yana ilk defa oybirliği ile alınmıştır. 

Avrupa Merkez Bankası (AMB) bu dönemde yaptığı toplantılarda faiz oranında değişikliğe 
gitmemiştir. Parasal genişlemeyi ise artırarak 1 Kasım tarihinden itibaren aylık 20 milyar avro 
seviyesinde varlık alım programına tekrar başlanmıştır. AMB'den yapılan açıklamada, Yönetim 
Konseyi'nin, faiz oranlarını değiştirmeme kararı aldığı, politika faizinin sıfır, mevduat faizinin yüzde 
eksi 0,50 ve marjinal fonlama faizinin de yüzde 0,25'te sabit bırakıldığı belirtilmiştir. Açıklamada, faiz 
oranlarının, en azından enflasyon hedefi yüzde 2'ye güçlü şekilde yaklaşana kadar mevcut 
seviyesinde veya daha düşük kalmasının beklendiği tekrar vurgulanmıştır. AMB’nin net varlık 
alımlarının, politika faizlerinin destekleyici etkisini güçlendirmek için gerekli olduğu sürece devam 
etmesinin beklendiği duyurulmuştur. Açıklamada, varlık alımlarının, faiz oranları yükselmeye 
başladıktan kısa süre sonra sonlandırılacağına işaret edilerek, vadesi gelen varlıkların anapara 
ödemelerinin yeniden yatırıma yönlendirilmesinin devam edeceğine vurgu yapılmıştır.  

BOJ bu dönemde yaptığı toplantılarda ve en son gerçekleşen Ocak ayı toplantısında para 
politikasında değişikliğe gitmemiştir. Japonya Merkez Bankası (BoJ) tarafından yapılan açıklamaya 
göre banka, Ocak ayı için tüm vadelerde planlanan tahvil alım aralıkları ve sıklıklarını bir önceki aya 
göre değiştirmemiştir. Japonya Merkez Bankası Başkanı Kuroda, fiyat ivmesinin kaybolması 
durumunda para politikasında daha fazla genişlemeye gitme konusunda tereddüt etmeyeceğini 
söylemiştir. Buna göre BoJ 1 yıla kadar vadeli sabit getirili menkul kıymetlerde 10 milyar yen ile 100 
milyar yen arasında 2 kez olmak üzere alım yapacaktır. Banka 1 – 3 yıl vadeli tahvillerde 4 kez olmak 
üzere 300 milyar yen ile 550 milyar yen arasında; 3 yıldan 5 yıla kadar vadeli Hazine tahvillerinde 4 
kez olmak üzere 200 milyar yen ile 450 milyar yen arasında alım yapacaktır. 5 – 10 yıl vadelilerde 
alım 200 milyar yen ile 500 milyar yen arasında 4 kez olacaktır. 10 – 25 yıl vadelilerde alım 3 kez 50 
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milyar yen ile 150 milyar yen arasında yapılacaktır. 25 yıl üzeri vadeye sahip tahvil alımları 2 kez 0 – 
30 milyar yen aralığında olacaktır. Enflasyona endeksli tahvillerde alım 2 kez olmak üzere 30 milyar 
yen tutarında olacaktır. Değişken faizli tahvil alımları çift aylarda 100 milyar yen tutarında olacaktır.  

Çelik, alüminyum ve çevre konularında bazı anlaşmazlıkların çözüldüğü Kuzey Amerika 
Ticaret Anlaşması'nın (NAFTA) değiştirilmiş yeni hali Yeni Serbest Ticaret Anlaşması (USMCA) 
üzerinde anlaşmaya varılmıştır. Meksika Devlet Başkanı Lopez-Obrador, Twitter hesabından yaptığı 
açıklamada, Temsilciler Meclisinin anlaşmayı onaylamasına ilişkin "Bu anlaşma Meksika 
ekonomisine yardımcı olacak" değerlendirmesinde bulunarak, NAFTA konusunda ABD ile yaşanan 
görüş ayrılıklarının aşıldığını belirtmiştir. Yeni serbest ticaret anlaşması USMCA, NAFTA'dan 
farklılıklar barındırmaktadır. Anlaşmanın, NAFTA'dan otomobil sektörünü, süt ürünlerini, fikri 
mülkiyet haklarını ve geçerlilik süresini ilgilendiren 4 temel farkı bulunuyor. Bu farklar arasında 
serbest ticaret için en büyük ve olumsuz etkiyi, otomobil sektörüne getirilen daha yüksek vergi 
standartlarının yaratacağı belirtilmektedir. USMCA çerçevesindeki yeni kurallara göre, otomobil 
ticaretinin üye ülkeler arasında "sıfır gümrük vergisi" ile yapılabilmesi için parçalarının en az yüzde 
75'inin Kuzey Amerika kıtasında üretilmesi gerekmektedir. ABD'nin, NAFTA'da yüzde 62,5 olan bu 
oranın yükseltilmesini Meksika'ya Çin, Japonya ve Güney Kore'den gelen otomobil parçalarını 
kısıtlamak için istediği bilinmektedir. Sıfır gümrük vergisine ilişkin yeni düzenleme, ayrıca otomobil 
parçalarının yüzde 40 ila 45'inin saatte en az 16 dolar ücret ödenen işçilerce yapılmasını şart 
koşmaktadır. Bu iki kuralın, sadece Meksika'nın otomotiv sektörüne zarar vermekle kalmayıp tüm 
kıtada otomobil fiyatlarını yükseltmesi beklenmektedir. Fiyatlardaki artışın ise talebi düşürmek 
suretiyle otomotiv sektörünün aleyhine işleyeceği ifade edilmektedir. Öte yandan NAFTA'nın aksine 
süre sınırı da bulunan USMCA, üye ülkeler tarafından 6 yılda bir gözden geçirilebilecek ve 
uzatılmaması halinde yürürlüğe girdiği tarihten itibaren 16 yıl içerisinde iptal olacaktır.  

Dünya Bankası gelişen piyasalara “yüksek borç” uyarısında bulunmuştur. Dünya Bankası 
gelişen piyasa ekonomilerinin yüksek borçluluk nedeniyle finansal şoklara karşı hazırlıksız olduğu ve 
önlemlerini artırmaları gerektiği uyarısında bulunmuştur. Dünya Bankası'nın yayımladığı rapora göre 
bu ekonomilerdeki borçlar 2018'de 55 trilyon dolar ile GSYH’nın yüzde 170'i seviyesine yükselmiştir. 
Gelişen ekonomilerin toplam borç seviyesi sekiz yılda yüzde 54 artmıştır. Düşük gelir grubundaki 
ülkelerde borçlanma GSYH’nın 2010'daki yüzde 48'inden yüzde 67'sine yükselmiştir.  

Çin, Güney Kore ve Japonya üçlü zirve gerçekleştirmek üzere bir araya gelmiştir. Zirvede 
son dönemdeki ticaret gerilimi, ekonomik ve askeri işbirliği gibi konular ele alınmıştır. Üçlü zirvede 
ticari ve ekonomik işbirliğinin yanı sıra Kuzey Kore'nin nükleer tehdidi görüşülmüştür. Serbest ticaret 
anlaşmasının önemi ve Kore Yarımadası'nın diyalog yoluyla nükleer silahlardan arındırılması 
konularında mutabık kalınmıştır.  

Çin ekonomik aktiviteyi canlandırmak için stratejik sektörleri özel sektöre açtığını 
açıklamıştır. Çin hükümeti devlet güdümündeki ekonomisinin büyümesini desteklemek için petrol, 
telekomünikasyon ve enerji piyasalarını özel girişimcilere açma sözü vermiştir. Kabine buna ek olarak 
özel şirketlere daha fazla sektörde, kamu iktisadi teşebbüsleriyle eşit muamele göstereceğine dair 
taahhüt vermiştir. Açıklamada mülkiyet sınırlamalarına veya başka kısıtlamalara ya da yabancı 
girişimcilere izin verilip verilmeyeceğine dair herhangi bir detay aktarılmamıştır. Değişikliklere dair 
zaman çizelgesinin üzerinde çalışmaların devam ettiği ifade edilmiştir. Açıklamada enerji, 
telekomünikasyon, demiryolları, petrol ve doğalgaz gibi alanları da içeren temel sektörlerde piyasa 
rekabetinin yürürlüğe konacağı sözü verilmiştir. Temel telekomünikasyon hizmetlerinde, enerji 
üretimi ve dağıtımında ilk kez özel girişimlere izin verileceği belirtilmiştir. Elektrikli araba üretiminde 
yabancı mülkiyetine yönelik kısıtlamaları kaldıran Pekin, bu uygulamayı 2021’de araba endüstrisinin 
tamamında uygulayacağını söylemiştir. Yetkililer bankacılık, sigorta ve diğer finans işlerinde de 
yabancı mülkiyete izin verileceğini belirtmiştir. Yavaşlayan ekonomik büyüme ve fiyatlardaki 
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gerilemeyle şirketlerin bu yılın ilk 11 ayında karlılığı yüzde 5,3 düşen Çin’de politika yapıcılar 
sektörlerin performansını iyileştirmek ve alanlarında dünya liderleri yaratmak amacıyla 2020'de 
kamu şirketlerinde reform için 3 yıllık eylem planı açıklayacaktır.  

Çin ekonomiyi desteklemek için gümrük vergilerinde indirim yapma kararı almıştır. Çin Halk 
Cumhuriyeti, ithal ürünlerine gümrük vergilerinde 1 Ocak 2020'den itibaren yüz milyarlarca dolarlık 
indirim yapacağını açıklamıştır. ABD ile bir yılı aşkın süredir karşılıklı vergi zamlarıyla bir ticaret savaşı 
içinde bulunan ve bu yıl yaklaşık yüzde 6 ile son otuz yılın en düşük seviyesine gerileyen Çin'de 
ekonomik büyümenin söz konusu uygulamayla desteklenmesi hedeflenmektedir. İndirimler, 
tüketim malları, ileri teknoloji ürünleri, bilgisayar çipleri, astım ve diyabet ilaçları ile dondurulmuş 
domuz eti gibi 850 kalem ithal üründe geçerli olacaktır. "Gümrük vergisi düzenlemesinin ithalat 
maliyetlerini azaltmaya ve Çin pazarının dışarı açılmasını daha yüksek bir seviyeye taşımaya yardımcı 
olacağı" ifade edilmiştir. Çin'in vergi indirimi, ABD ile yaşanan ticaret savaşında varılan kısmi 
anlaşmayla bağlantılı olarak değerlendirilmektedir. Çin yönetimi vergi indirimleriyle, ABD'nin 
eleştirilerinin aksine ekonomisini dışarıya açtığı tezini güçlendirmeyi hedeflemektedir. Pekin aynı 
zamanda ABD ile yapılan ticaret görüşmelerinde taahhüt edildiği üzere ABD'den ithalatı artırma 
hedefinin önünü açmaktadır.  

Petrol fiyatları dalgalı 
seyretmiştir. 2019 yılı son çeyreğinde 
jeopolitik belirsizlik yüksek seyretmeye 
devam ederken ABD-Çin ticaret 
anlaşmazlıklarında ilerleme kaydedilmesi 
petrol fiyatlarının 60-67 ABD doları 
civarında dalgalanmasına neden 
olmuştur. 2020 yılı başında ise İran'ın en 
güçlü generallerinden birine düzenlenen 
suikastın ardından ABD ve İran arasında 
artan gerilim ile Orta Doğu'da gerginliğin 
daha da artacağı endişelerinin 
yoğunlaşması sonucu petrol fiyatları 
sıçrama yaparak varil başına 70 ABD 
dolarını aşmıştır. Sonraki süreçte ABD ve 
Çin arasında imzalanan birinci aşama 
ticaret anlaşmasının yarattığı iyimser hava 
ve ABD'de ham petrol stoklarının arttığını 
gösteren verinin ardından brent petrolün varil fiyatı 65 ABD dolarına kadar düşmüştür. 2020 yılında 
petrol fiyatları üzerinde piyasadaki arz fazlası ve jeopolitik risklerin belirleyici olacağı 
beklenmektedir. 
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II. BÖLGESEL GÖRÜNÜM 

A.GELİŞMİŞ EKONOMİLER 

1.ABD 

Yıllıklandırılmış bazda ikinci 
çeyrekte yüzde 2 büyüyen ABD ekonomisi 
üçüncü çeyrekte yüzde 2,1 ile bir önceki 
çeyrekle hemen hemen aynı oranda 
büyümüştür. Özel ve kamu tüketimindeki 
artışın bu büyümede etkili olduğu 
gözlenmektedir. Güçlü tüketim harcamaları 
ve düşük işsizlik oranlarının desteğiyle 
ekonominin yılın son çeyreğinde de ılımlı 
hızda büyüdüğü tahmin edilmektedir. IMF, 
ABD ekonomisi için yıllar itibarıyla azalan 
büyüme öngörmektedir. IMF raporunda, 
ABD için büyüme tahmini 2019'da yüzde 
2,3, 2020'de yüzde 2, 2021'de yüzde 1,7 
olarak belirtilmiştir.  

ABD getiri eğrisi resesyon riskinin azaldığını göstermektedir. ABD getiri eğrisinin 3 aylık ve 
10 yıllık tahvil faizi farkının 2019 yılını başladığı noktanın üzerinde bitireceği tahmin edilmektedir. 
ABD tahvillerinde getiri eğrisi yılın bazı dönemlerinde tersine dönerek bazı uzmanlara göre 
resesyonun yaklaştığına ilişkin sinyal vermişti.  

İstihdam piyasası istikrarını sürdürmektedir. İşsizlik oranı son çeyrekte yüzde 3,5 bandında 
seyrederek son 50 yılın en düşük seviyesine gerilemiştir. Enflasyon ise Aralık ayında yüzde 2,3 ile 
beklentilerin hafif altında gerçekleşmiştir. Gıda ve enerji hariç TÜFE bu dönemde, yüzde 0,2 artması 
beklenirken, yüzde 0,1 ile 3 ayın en düşük artışını kaydetmiştir. Yıllık artış ise yüzde 2,3 olarak 
gerçekleşmiştir.  

ABD’de PMI endeksi, geçmiş döneme göre bir miktar daha zayıf ancak Avrupa’ya göre daha 
iyi bir tablo çizmektedir. ABD’de imalat sanayi beklenti endeksi Ekim ayında 51,5 düzeyinde, 50 eşik 
seviyesinin hafif üzerinde açıklanırken hizmet sektörü beklenti endeksi ise 51,2 düzeyinde 
gerçekleşmiştir. Kasım’da bir miktar yükselerek 52,5 seviyesine çıkan PMI değeri, Aralıkta 52,4 
seviyesinde gerçekleşmiştir.  
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2.Avro Bölgesi 

Avro Bölgesi üçüncü çeyrekte 
yüzde 0,3 büyüme kaydetmiştir. 
Üçüncü çeyrekte mevsimsellikten 
arındırılmış olarak bir önceki çeyreğe 
kıyasla yüzde 0,3’lük büyümeye net 
ihracat ve tüketim pozitif katkı verirken, 
yatırımların katkısı negatif olmuştur. 
Avro Bölgesinin üçüncü çeyrekteki 
yıllıklandırılmış büyümesi yüzde 1,2 
olmuştur.  

IMF Avro Bölgesinin ılımlı 
büyüme patikasını devam ettirmesini 
öngörmektedir. Avro Bölgesi’nin 
büyüme tahmini 2019'da yüzde 1,2, 
2020'de yüzde 1,3, 2021’de yüzde 1,4 
olan raporda, Almanya'nın 2019'da yüzde 0,5, 2020'de yüzde 1,1, 2021'de yüzde 1,4; İngiltere'nin 
ise 2019'da yüzde 1,3, 2020'de yüzde 1,4, 2021'de yüzde 1,5 büyüyeceği tahmin edilmiştir.  

Almanya üçüncü çeyrekte yüzde 0,1 büyüme kaydetmiştir. Almanya ekonomisinin üçüncü 
çeyrekte yüzde 0,1'lik sürpriz büyüme kaydetmesi resesyona girmediğinin işareti olarak 
yorumlanmıştır. Beklenti yüzde 0,1 daralacağı yönündeydi. Almanya ekonomisi bu yılın ilk 
çeyreğinde çeyreklik bazda yüzde 0,4 büyümenin ardından, ikinci çeyrekte eksi yüzde 0,2 oranında 
daralma sergilemişti. Yılın üçüncü çeyreğinde ise küresel ticaret gerilimlerinin ve Brexit sürecine 
yönelik belirsizliklerin Almanya’nın ihracatını etkilemesiyle ekonominin çeyreklik bazda daralmaya 
devam ederek yüzde 0,1 oranında küçülmesi beklenmekteydi. Ticaret gerginliği, zayıf küresel talep 
ve kilit önem taşıyan otomobil sektöründeki kargaşa, Avrupa'nın büyüme dinamosunun imalat 
sektöründe on yılın en sert gerilemesini tetiklemişti. Avrupa'nın en büyük ekonomisinin üçüncü 
çeyrek büyümesindeki artışta tüketici ve kamu harcamaları etkili olmuştur. Makine ve ekipman 
yatırımları düşmüştür. Almanya Maliye Bakanı Olaf Scholz, ülkenin üçüncü çeyrekte teknik 
resesyona girmekten kurtulmasının ardından, Almanya ekonomisinin yavaş bir şekilde büyüdüğünü, 
ancak krizde olmadığını ve ilave harcamalardan gelecek bir desteğe ihtiyaç duymadığını 
kaydetmiştir.  

İngiltere'de yapılan erken genel seçimde Başbakan Boris Johnson liderliğindeki 
Muhafazakâr Parti, tek başına iktidara gelmiştir. Boris Johnson liderliğindeki Muhafazakâr Parti, 
368 sandalye ile seçimi ilk sırada tamamlamıştır. Böylece Muhafazakârlar, salt çoğunluk olan 326'yı 
geçerek 2 yıl aradan sonra yeniden tek başına iktidara gelmiştir. İşçi Partisi ise 191 sandalye ile ikinci 
sırada yer almıştır. Böylece İşçi Partisi, 2017'de kazandığı 262 sandalyeden 71'ini kaybederek 
tarihinin en kötü yenilgilerinden birini almıştır.  Seçimde İskoç Ulusal Partisi 55, Liberal Demokratlar 
13, Yeşiller 1 ve diğer bölgesel partiler de toplam 22 sandalye elde etmiştir.  

Bu sonuca göre Johnson, AB'yle vardığı Brexit anlaşmasını başka bir partinin desteğine 
gerek kalmadan 650 üyeli Avam Kamarasında geçirebilecek ve İngiltere, 31 Ocak 2020'de AB'den 
ayrılmış olacaktır. Başbakan Boris Johnson'ın AB'yle vardığı Brexit anlaşmasını yasalaştıracak 
tasarının parlamentonun alt kanadı Avam Kamarası'ndaki görüşmeleri tamamlanmıştır. Görüşmeler 
sırasında sunulan, AB vatandaşlarına süresiz oturum izni verilmesi ile oturum izni başvurusu 
reddedilen AB vatandaşlarına itiraz hakkı tanınmasını öngören değişiklik önergeleri reddedilmiştir. 
Ayrıca yanlarında yetişkin olmayan çocuk mültecilerin aile birleşimi hakkının korunmasına dair 
önerge de kabul görmemiştir. Daha sonra metnin tümü üzerinde yapılan oylamada Brexit yasa 

http://www.milliyet.com.tr/haberler/ab
http://www.milliyet.com.tr/haberler/brexit
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tasarısı, 231'e karşı 330 oyla kabul edilmiştir. Bundan sonraki süreçte tasarı, Lordlar Kamarası'nda 
görüşülecektir. Herhangi bir değişiklik önergesi verilmesini istemeyen hükümet, buradaki sürecin 22 
Ocak'a kadar tamamlanmasını ve böylece 31 Ocak öncesi tasarının Kraliçe 2. Elizabeth'in onayını 
almasını beklemektedir.  

Avro Bölgesi'nde hem imalat hem hizmet sektörü verileri hayal kırıklığı yaratmıştır.  Ekim 
Kasım ve Aralık aylarında Avro Bölgesi PMI değerlerinin beklentilerin altında gerçekleşmesi, bölgede 
imalat sektöründe küçülmeye işaret etmiştir. Ekim’de 45,7 olarak gerçekleşen IHS Markit'in imalat 
faaliyeti göstergesi Kasım'daki 46,9 seviyesinden Aralık'ta 46,3'e gerilemiştir. Böylelikle Aralık ayı 
Avro Bölgesi imalat PMI verisi 11. kez sektörde daralmayı işaret etmiştir. Avro Bölgesi'nde imalat 
sektöründeki gerileme parasal teşvik ve bölge ekonomilerindeki istikrar sinyallerine rağmen Aralık'ta 
da sürmüştür. Siparişler düşerken iş kayıplarının oranı 2013 sonrasındaki zirvesini görmüştür.  

3.Japonya 

Japonya ekonomisi 2019 yılı 
üçüncü çeyreğinde yıllık bazda 
yüzde 1,7, bir önceki çeyreğe göre 
ise yüzde 0,4 ile beklentilerin 
üzerinde büyümüştür. Üçüncü 
çeyrekte özel tüketim ve sermaye 
harcamaları beklenenden yüksek 
seviyede artarken net ihracat 
büyümeye negatif katkı yapmaya bu 
çeyrekte de devam etmiştir. IMF 
Küresel Ekonomik Görünüm Raporu 
Ocak güncellemesine göre Japonya 
büyümesi 2019 yılında yüzde 1, 
2020 yılında ise yüzde 0,7 olarak 
tahmin edilmiştir. Böylelikle IMF 
Ocak güncellemesinde Japonya 
büyümesini hem 2019 hem de 2020 yılı için yukarı yönlü revize etmiştir. Ekim ayında açıklanan 
tüketim vergisinin yüzde 8'den yüzde 10'a çıkarılma kararı sonrası verginin tüketim üzerindeki 
olumsuz etkilerini azaltmak için önlemlerin alınması sayesinde özel tüketimin sağlıklı şekilde 
büyümeyi destekleyeceği ve güçlü sermaye harcamalarının da etkili olacak olması yukarı yönlü 
revizyonun başlıca nedenleri arasında gösterilmektedir. Tüketim vergisindeki artışın temel nedeni 
olarak Japonya’nın yaşlanan nüfusu ile artan sosyal güvenlik harcamaları gösterilmiştir. IMF ayrıca, 
Japonya’nın önümüzdeki dönemde büyüme performansı üzerinde, küresel düzeyde meydana gelen 
yavaşlama, dünya ekonomisindeki belirsizlikler ve Japonya’nın kendi demografik eğilimlerinin etkili 
olacağını belirtmiştir. 

Japonya Merkez Bankası (BoJ) Ocak ayı toplantısında politika faiz oranını eksi yüzde 0,1 
seviyesinde sabit tutarken varlık alım programında da değişikliğe gitmemiştir. BoJ, yüzde 2 
enflasyon hedefine ulaşılana kadar Getiri Eğrisi Kontrollü Parasal Genişleme politikasına devam 
edeceği vurgusunu yinelemiştir. Küresel ekonomi üzerinde oluşan aşağı yönlü risklerin durumuna 
bakılarak enflasyon hedefine yönelik ivmenin kaybedilmesi olasılığı halinde bankanın gevşeme 
yönünde ilave tedbirler almaktan çekinmeyeceğinin altı çizilmiştir. BoJ ayrıca, 2020-2021 mali yılı 
büyüme beklentisini yüzde 0,7’den yüzde 0,9’a yükseltmiştir. Buna gerekçe olarak ticaret 
gerilimlerinin hafiflemesi ve mali teşviklerin olumlu etkisi gösterilmiştir. 

Açıklanan veriler, Japonya ekonomisine yönelik karışık bir tablo sergilemektedir. Dış ticaret 
verileri, ticaret gerilimlerindeki hafiflemeye rağmen bu gerilimlerin olumsuz etkisinin sürdüğünü 
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göstermektedir. İhracat, Aralık ile art arda on üçüncü ayında da yıllık bazda gerileme gösterirken, 
ithalat Kasım ayında yıllık bazda Ekim 2016’dan bu yana en hızlı gerilemesinin adından Aralık ayında 
bir miktar artış kaydetmiştir. Japonya’da sanayi üretimi Kasım ayında aylık bazda yüzde 1 daralırken, 
imalat PMI endeksi Ocak ayında art arda dokuzuncu kez eşik değerin altında kalarak 49,3 olarak 
gerçekleşmiştir. Japonya’da işsizlik oranı ise son 2 ayki yüzde 2,4 seviyesinden sonra Aralık ayında 
sürpriz bir şekilde gerileyerek yüzde 2,2’ye düşmüştür. 

B.YÜKSELEN PİYASALAR VE GELİŞMEKTE OLAN EKONOMİLER 

1.Çin 

Çin ekonomisi 2019 yılının 
dördüncü çeyreğinde geçen yılın aynı 
dönemine göre yüzde 6 ile beklentilerin 
altında büyüme kaydetmiştir. 2018 yılı 
ikinci çeyreğinden itibaren ivme kaybeden 
ekonomi böylece son 30 yılın en zayıf 
büyüme performansını sergilemiştir. Zayıf 
büyüme performansında ticaret 
savaşlarının ihracat üzerindeki olumsuz 
etkisi ve iç talebin zayıf seyrine devam 
etmesi temel etkenlerdir. IMF ülke 
ekonomisinin 2020 yılında yüzde 6 
oranında büyüyeceğini tahmin etmektedir. 

Çin ekonomisinde son dönemde açıklanan veriler ticaret savaşı endişelerindeki azalmayı 
teyit eder niteliktedir. İmalat sanayi PMI verisi Aralık ayında 51,5 düzeyinde gerçekleşerek 
genişleme ima eden 50 seviyesinin üzerindeki seyrini art arda beşinci aya taşımıştır. Kasım ayında 
sanayi üretimi ve perakende satış hacmi yıllık bazda sırasıyla yüzde 6,2 ve yüzde 8 oranlarında artış 
kaydederek beklentilerin üzerinde performans göstermiştir. 

Çin Merkez Bankası (PBOC) tüm bankaların rezerv karşılığı olarak tutması gereken miktarı 
düşürmüştür. Bankaların zorunlu karşılık oranı 6 Ocak'tan itibaren geçerli olmak üzere 50 baz puan 
indirim ile yüzde 12,5 seviyesine çekilmiştir. Böylece yavaşlayan ekonomiyi canlandırmak isteyen 
Banka sisteme 800 milyar yuan (114,9 milyar dolar) civarında likidite sağlayacaktır. Bu gelişme 
sonucunda PBOC 2018 yılı başından bu yana bankalara daha fazla fon sağlamak için 8 kere ek 
indirimine gitmiş oldu. 

2.Hindistan 

Hindistan ekonomisi 2019 yılı üçüncü çeyreğinde geçen yılın aynı dönemine göre yüzde 4,5 
oranında büyüme kaydetmiştir. Böylece ekonomideki büyüme oranı art arda 5 çeyrek zayıflama 
kaydetmiştir. Büyümedeki zayıflamanın temel kaynaklarının ihracat ve yatırımlardaki yavaşlama 
olduğu görülmektedir. IMF Hindistan ekonomisinin 2020 yılında yüzde 5,8 oranında büyüyeceğini 
tahmin etmektedir. 

Hindistan hükümetinin ekonomiyi canlandırmak için mali teşvik uygulamaktan kaçınması 
gerektiğini savunan IMF, mali teşvik yerine kamu borcunu azaltmaya odaklanma önerisinde 
bulunmuştur. IMF, Hindistan'a ilişkin 4. Madde Konsültasyonu'yla birlikte yayımladığı açıklamada, 
"Ekonomik kalkınma projeleri Hindistan için gelecek yıllarda hayati önemde olacak. Ancak bu 
projelerin hayata geçmesi amacıyla gerekli geliri yaratmak için Hindistan'ın kamu borcu düşürülmeli" 
demiştir. 
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Hindistan ekonomiyi desteklemek için sigortacılık ve havacılık sektörlerini doğrudan 
yabancı yatırımına açmayı planlamaktadır. Hindistan Maliye Bakanlığı sigortacılık şirketlerinde hali 
hazırda yüzde 49 olan yabancı yatırım limitini yüzde 74’e çıkarmayı, havacılık sektörüne ise 
yabancıların kendi nakliye şirketlerine sahip olmalarına izin vermeyi değerlendirmektedir. Hindistan 
ayrıca, demiryolu operasyonları, eğitim ve kiralık konaklama yönetimi şirketlerinin de yüzde 100 
doğrudan yabancı yatırıma sahip olmasına izin vermeyi değerlendirmektedir. Hükümet şu an yüzde 
2 olan doğrudan yabancı yatırımın, gayrisafi yurtiçi hasıladaki payını yüzde 6’ya kadar yükseltmeyi 
istemektedir. 

3.Brezilya 

Brezilya ekonomisi, 2019 yılı üçüncü çeyreğinde bir önceki yılın aynı çeyreğine göre yüzde 
1,2, bir önceki çeyreğe göre ise yüzde 0,6 büyümüştür. IMF Küresel Ekonomik Görünüm Raporu 
Ocak güncellemesine göre 2019 yılında Brezilya büyümesi yüzde 1,2, 2020 yılı büyümesi ise yüzde 
2,2 olarak tahmin edilmiştir. Latin Amerika ülkeleri arasında Brezilya olumlu olarak ayrışmıştır. IMF’e 
göre 2020 yılı için büyüme tahminindeki yukarı yönlü revizyonda tartışmalı emeklilik reformunun 
senatodan geçmesi ve madencilik sektöründeki arz problemlerinin azalması etkili olmuştur. 
Brezilya’nın bütçe açığının ana nedeni olarak emeklilik sisteminin yüksek maliyeti gösterilmektedir. 
Emeklilik reformunun senatodan geçmesiyle emeklilik yaşı erkeklerde 65, kadınlarda 62'ye 
yükseltilmiştir. 

Brezilya Merkez Bankası, Aralık ayı toplantısında gösterge faiz oranını (Selic) beklentilere 
paralel olarak 50 baz puan indirerek yüzde 4,5’e yeni tarihi düşük seviyeye çekmiştir. Banka 
böylece, sene başında yüzde 6,5 olan politika faizini art arda dördüncü kez rekor düşük seviyeye 
indirmiştir. Yapılan açıklamada, para politikasının yürütülmesinde ekonomik faaliyetin gelişimine 
önem verileceği ve gelecekteki kararların da verilere bağlı olacağı vurgulanmıştır. Yüzde 4,5 olan 
hedefin altında seyretmeye devam eden enflasyon oranı, Aralık ayında yüzde 4,31’e kadar 
yükselmiştir.  

ABD, Brezilya ve Arjantin'den ithal çelik ve alüminyuma yönelik gümrük vergilerini yeniden 
getireceğini açıklamıştır. ABD Başkanı Donald Trump bu kararına gerekçe olarak, Brezilya ve Arjantin 
para birimlerinde yapılan devalüasyonların ABD’deki imalatçıların ve çiftçilerin ürünlerini adil bir 
şekilde ihraç etmelerini zorlaştırmasını göstermiştir. Brezilya Devlet Başkanı Jair Bolsonaro yaptığı 
açıklamada, bu kararın Brezilya'nın ABD ile daha derin ilişki arayışını engellemeyeceğini belirtmiştir. 

4.Rusya 

Rusya ekonomisi, 2019 yılı üçüncü çeyreğinde bir önceki yılın aynı çeyreğine göre yüzde 
1,7, bir önceki çeyreğe göre ise yüzde 0,8 büyümüştür. Sanayi üretimi, madencilik ve toptan satış 
üçüncü çeyrek büyümesini desteklemiştir. IMF Küresel Ekonomik Görünüm Raporu Ocak 
güncellemesinde ekonomideki canlanma gerekçe gösterilerek Rusya büyüme tahminini 2019 yılında 
yüzde 1,1, 2020 yılında ise yüzde 1,9 olarak açıklamıştır. Uluslararası kredi derecelendirme kuruluşu 
Fitch ise, Rusya için ekonomik büyüme tahminini yükselttiğini açıklamış ve 2019 yılı büyüme 
tahmininin yüzde 1,2’den yüzde 1,4’e çıkarıldığını belirtmiştir. Rusya’da sanayi ve inşaat 
sektörlerinde büyümenin hızlandığına dikkat çekilen Fitch raporunda, ülkede perakende satış 
hacminin de arttığı kaydedilmiştir. 

Rusya Merkez Bankası art arda beşinci kez politika faiz oranında indirime gitmiştir. Merkez 
Bankası Aralık ayı toplantısında politika faiz oranını 25 baz puan düşürerek yüzde 6,25 seviyesine 
çekmiştir. Banka ayrıca 2020 yılı ilk yarısında daha fazla faiz indirimi gelebileceği sinyalini vermiştir. 
Yapılan açıklamada, hanehalklarının enflasyon beklentilerinin düşmeye devam ettiği, küresel 
ekonomideki risklerin ise sürdüğü vurgulanmıştır. Banka, 2020 yılında yıllık enflasyonun yüzde 3,5-4 
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civarında olmasını beklemektedir. Rusya’da Aralık ayında enflasyon oranı 2018 yılı Temmuz ayından 
bu yana en düşük seviyeye inerek yüzde 3 olarak gerçekleşmiştir. 

Rusya ekonomisinde toparlanma işaretleri görülmeye başlanmıştır. Rusya'da ekonomiye 
dair gösterge niteliğindeki perakende ve konut inşaat sektörlerine dair son veriler olumlu tablo 
çizmektedir. Perakende satışlarda Kasım ayında bir önceki aya göre yüzde 0,5, bir önceki yılın aynı 
dönemine göre yüzde 2,3 büyüme kaydedilmiştir. Rusya’da endüstri üretimi ise Aralık ayında yıllık 
bazda yüzde 2,1 yükselmiş ancak imalat PMI endeksi Aralık ayında da eşik değerin altında kalarak 
47,5 olarak gerçekleşmiştir.  Rusya’da üreticilerin iç ve dış piyasalarda yaşadıkları talep azalması 
PMI’da düşüşe yol açan başlıca neden olarak gösterilmektedir. 

 

Kaynaklar: 

1) IMF-IFS, OECD, DB, Eurostat ve AB Komisyonu Veri Setleri 
2) IMF Küresel Ekonomik Görünüm Raporları 
3) OECD Ekonomik Görünüm Raporları 
4) DB Küresel Ekonomik Beklentiler Raporları 
5) Avrupa Merkez Bankası (ECB)  
6) ABD Merkez Bankası (FED) 
7) Japonya Merkez Bankası (BOJ) 
8) Çin Merkez Bankası (CBRC) 
9) Hindistan Merkez Bankası (RBI) 
10) US Bureau of Labor Statistics (BLS) 
11) US Bureau of Economic Analysis (BEA) 
12) Cabinet Office, Government of Japan 
13) National Bureau of Statistics of China 
14) IMF Commodity Market Review 
15) The Institute of International Finance (IIF) 
16) Refinitiv – Datastream 
17) Bloomberg Finans Terminali 

 

İletişim Bilgileri:  
Arzu KURTOĞLU - Uzman Yardımcısı, arzu.kurtoglu@sbb.gov.tr 
Hasan KAYA - Uzman Yardımcısı, hasan.kaya@sbb.gov.tr 
Selma DURGAN - Uzman,  selma.durgan@sbb.gov.tr  
Ali SABUNCU - Daire Başkanı, ali.sabuncu@sbb.gov.tr 

OCAK   2013 OCAK   2013 

mailto:selma.durgan@sbb.gov.tr

