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SEKTORLERI
2019°DA
NELER BEKLIYOR?

OTOMOTiV:

Elektrikli otomobil satisi
12 milyon adediniistiine cikacak.

SAVUNMA VE HAVACILIK:
Yolcu ucag teslimatlari ve savunma
harcamalan artacak.

ENERJIL:
Jeopolitik gerginlik petrolde sert diisiisii
engelleyecek.

FINANSAL HiZMETLER:
Diinya genelinde mevduatlar kredilerden
hizh bityiiyecek.

GIDA VE TARIM:

Tahil stoklan nedeniyle beklenen kiiresel
fiyat artis1 yiizde 0,5 olacak.

ALTYAPI:
20.5 trilyon dolarlik kiiresel yatinnmda
aslan paymi Asya alacak.

GAYRIMENKUL:
Konut satislarina ‘sanal gerceklik’

damgasim vuracak.

HAMMADDE VE
MADENCILIK:

Celik fiyatinda sert diisiis, bakirda
yiikselis bekleniyor.

PERAKENDE:

Kiiresel perakende satislan yiizde 3
biiyiiyecek.

SEYAHAT VE TURIZM:

Diinya capinda 1.5 milyar turist 1.5 trilyon
dolar birakacak.

MEDYA:

Hindistan ve Endonezya internet
reklamcahiginda sampiyonluga kosacak.

TELEKOM:
Akilh telefoniireticileri 5G cihazlarim
piyasayasiirecek.
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Unya ekonomisi ve piyasalar

agisindan 2018'in cok da iyi

bir yil oldugunu soylemek

zor. ABD Baskani Donald
Trump, bazi muttefikleriile Cin'e getirdigi
ek gumruk vergileriyle diinyay bir ticaret
savasinin icine sirikledi. ABD Merkez
Bankasi (Fed) faiz artirmaya devam ettik-
ce aralarinda Turkiye'nin de oldugu gelis-
mekte olan lkelerin ekonomik sorunlari
agirlasti ve yukla dolar borcu olan Glke-
lerle ilgili kaygilarin yeniden giindeme
gelmesine neden oldu. Avrupa ve Cin'de
blyUme hiz kesti. Ekonomisi guclu perfor-
mans sergileyen ABD ekonomisinde de son
haftalarda resesyon olasiligr konusulmaya
baslandi. ABD Hazine tahvil getiri egrisinin
duzlesmesi, yani uzun ve kisa vadeli ge-
tiriler arasindaki farkin azalmasi, resesyon
endiselerini glindeme getirerek yatirim-
clistahini sarsti. Jeopolitik gerginlikler ve
dogal afetler petrol fiyatlarini 80 dolarin
Uzerine ¢ikardi. Bu da bircok Ulkenin enerji
faturasina olumsuz yansidi.

The Economist'e gore 2018'de yasa-
nanlar 2019'daki zorluklarin habercisi gibi.
Dergi tarafindan yayinlanan ‘The World in
2019'(2019'da Dunya) yeni yilda sektorlerin
nasll bir performans izleyecegini analiz etti.

Perakende ve turizm en
iyi performansi gosterebilir

The Economist Intelligence Unit (EIU)
tahminleri dogrultusunda yapilan de-
Jerlendirmeye gore yeni yilda is dinyasi
trendleri Gzerinde ticaret savaslari, Fed'in
faiz artirrmlarina devam etmesi, dolarin
guict, ingiltere'nin AB'den ayrilma streci
ve Italya'nin borclarinin yaratud kaygilar
belirleyici olacak.

Ticaretin bUyUme hizinda yavaslama
beklenen 2019'da otomotiv, gida ve tarim,
finansal hizmetler, madencilik ve metalle-
rin sikintil gUnler gegirebilecegi belirtili-
yor. Altyapi ve savunma harcamalarinin
artmasinin beklendigi 2019'da perakende
ve turizm en iyi performansi gostermesi
beklenen sektorler arasinda basi cekiyor.
Yeni yilda dinya genelinde sektorlerin
performansi soyle olacak:

OTOMOTIV:
Ek gilimriik vergileri liretim
planlarini etkileyecek
Kiresel otomotiv sektérd 2019'da biraz

20 c, EKONOMIK FORUM
r

sikinti yasayabilir. Metallere, yedek parcala-
ra ve otomobillere uygulanan ek gimrik
vergileri nedeniyle gelecek yil otomo-
bil Ureticileri tedarik rotalari ve Uretim
planlarini gézden gec¢irmek zorunda
kalacak. Yeni adiyla USCMA eski adiyla
NAFTA kapmasinda yapilan dizenleme-
lerin Meksika'da parca fiyatlarini yikselt-
mesi bekleniyor. Brexit ve ABD'nin iran
ambargosunun da etkisiyle otomobil
fiyatlari artis gosterecek. Gelismekte olan
Ulkelerin artan talebiyle binek otomo-
bil ve ticari arag satislarinin ytzde 5
artarak 105 milyona ¢ikacagi tah-
min ediliyor. Otomotiv firmala-

ri Gretimlerini artirmaya de-
vam ediyor. Ornegin SAIC,
Hindistan'da fabrika
kuran ilk Cinli otomo-

bil Ureticisi olacak.
Nissan Kenya'da,
PSAV Nijerya'da
Uretime basla-
yacak. Kuresel
olarak bakildiginda,
emisyon kurallarinin si-
kilasmasi elektrikli otomo-

bil satislarini 2 milyon adetin
Gzerine cikaracak.

SAVUNMA VE HAVACILIK:
Dusuik yakit tiiketimine sahip
modellere talep artacak

2019'da islerin iyi gidecegi sektorler
arasinda havacilik bulunuyor. Kredi dere-
celendirme kurulusu Moody's yolcu ugadi
teslimatlarinin ylzde 8 artmasini bekliyor.
Petrol fiyatlarindaki artis nedeniyle ha-
vayolu sirketleri dar gévdeli, dusuk yakit
tuketimine sahip modellere yéneliyor.
Airbus, 2019 sonu itibariyle aylik A320
Uretimini 63 adete cikaracak. Amerikan
rakibi Boeing'in de yil sonunda aylik 737
Uretimi 57 adet olarak planlaniyor. En bi-
yUk musteriler ise Hindistan, Dubai ve Cin.
Bu arada kuresel savunma harcamalarinin
2019'da artacak olmasi Uretici firmalar
icin iyi haber. Ortadogu'daki gerginlik
ve Kuzey Kore'nin nukleer tehditlerinin
yaninda savunma harcamalarinin art-
masinda siber glvenlik endiseleri de rol
oynuyor. The Economist, Turkiye'nin Rus
S-400 flze sistemini 2019'da teslim al-
maya baslamasiyla Amerikan Lockheed
Martin'in énemli bir musterisini kaybe-

o

decegine dikkat cekiyor. Ote yandan,
savunma sektortiinde yapay zeka kullani-
minin dretimi hizlandiracak olmasi agisin-
dan yakindan izlenmesi gereken dnemli
bir trend oldugu vurgulaniyor.

ENERJI:
Jeopolitik gerginlik petrolde
sert diisiisii engelleyecek

Brent petrolinin varil fiyatinin
2019'da ortalama 73 dolara inecegi tah-
mininde bulunan The Economist, ancak
jeopolitik sorunlarin fiyatlarda sert bir
dUsUst engelleyecegine dikkat ¢ekiyor.
ABD'nin Rusya'ya yonelik yaptirimlarina
yenilerini eklemesi, Suudi Arabistan ve



iran arasindaki ihtilafin yaninda Nijerya,
Libya ve Irak'ta petrol Uretiminin sekte-
ye ugramasi fiyatlara yonelik tehditler
arasinda gosteriliyor. Ayrica petrol stoku
miktarinin distk olmasi da fiyatlarin daha
fazla gerilemesini 6nlUyor. Bu sebeple
2019'da petrol fiyatlarinin volatil bir seyir
izleyebilecegi belirtiliyor. Moody's arala-
rinda BP, Chevron, Exxon, Shell ve Total'in
de bulundugu enerji devlerinin 2019'da
sermaye harcamalarini ydzde 5 artiracagi
tahmininde bulunuyor. Dogalgaz ve LNG
talebi strdyor. Cin'in gaz ithalatinin Ja-
ponya'yl gegmesi ve gelecek yil gaz arzi-
nin 5 milyar metreklp artmasi bekleniyor.

FINANSAL HiZMETLER:
Kiiresel bankacilik
varhliklari yiizde 6 artacak

Ticaret savaslari ve jeopolitik gergin-
likleri dikkatle izleyen merkez bankala-
rinin 2019'da temkinli hareket etmesi
bekleniyor. Buna karsin The Economist'e
gore Fed gelecek yil Ug kez faiz artirmina
giderek yatirmcinin riskli gelisen tlke var-
liklarindan uzaklagmasina neden olacak.
Dunya genelinde mevduatlar kredilerden
hizli bdyUyecek ancak Asya'da bu hisse-
dilmeyecek. Kiresel bankacilik varliklari
yUzde 6 artarak 150 trilyon dolara ¢ikacak.
Finansal varliklarin toplaminin kiresel
GSYH'ye orani ylzde 900'U asacak. ABD
ve Asyali bankalarin, nakde sikisan Avrupa
bankalarindan daha hizli blylime goster-
mesi bekleniyor. AlIman Deutsche Bank
ile Commerzbank'in birlesmeler yoluyla
finansal yapilarini gtclendirmeye calisa-
bilecegi belirtiliyor. Ocak ayinda Basel Il
kurallarinin devreye girmesi kreditorler
Uzerinde baski yaratabilir. Bankalar kendi-

lerine fintech sektoériinden ortak arayisina
girecek. Sermaye piyasalarina gelince;
algoritmik islemler, robot danismanlar ve
blockchain masraflarin azalmasina yar-
dimci olacak ancak is kaybina yol agcacak.
Airbnb ve Uber yeni yilda beklenen yeni
halka arzlar arasinda.

GIDA VE TARIM:
Fiyat artislari sinirli olacak

2018'de tahil stoklarinin yukselme-
sinin etkisiyle tarim Urtnleri fiyatlarinda
2019'da beklenen fiyat artisi sadece ylz-
de 0.5. Hava kosullari dikkatle izlenecek
olmasina karsin, dolar fiyatlarin belirlen-
mesinde dnemli rol oynayacak. Guc¢lu
dolarin gelisen Glkelerin gida ithalatini
zayiflatmasi bekleniyor. insan kaynakli
risklerin on planda olacagi bir yila gi-
riyoruz. ABD Baskani Donald Trump'in
tetikledigi ticaret savaslarinin soya fa-
sulyesi Gzerindeki etkisi bunun érnegi.
Taketicinin 'yesil Grinlere' desteginin
artmasi bazi Grtnleri olumsuz etkileyebi-
lir. Malezya ve Endonezya'nin en blyuk
dretici oldugu palm yagi bunlardan biri.
Saghk bilincinin artmasina karsin seker
ylzde 8 ile fiyatinda artis beklenen ta-
rimsal emtia Urlinlerinden. Bu arada tahil
islemcilerinin 2019'da buyuk veri kulla-
nimi ve algoritmik islemlere gecis icin
yatirimlarini artiracagi belirtiliyor.

ALTYAPI:
Cin, 68 lilkeye
8 trilyon dolar verecek

Ihracat pazarlarini cesitlendirmeyi
amaclayan Cin, Tek Kusak Tek Yol projesi
kapsaminda 68 Ulkeye 8 trilyon dolar pom-
palamayi hedefliyor. Cin'in yatinmlar 6zel-
likle ASEAN Ulkeleri ve Pakistan'a yarayacak.
ABD ise Avustralya ve Japonya ile altyapi
projelerine girecek. Boylelikle 2019'da As-
ya'daki altyapi yatirnmlarinin buydklagu-
nun ytzde 1.6 artarak 9.5 trilyona ¢ikmasi
bekleniyor. Kiresel yatirimlarin 20.5 trilyon
dolara yukselecegdi hesaplaniyor. Avrupa'nin
en maliyetli altyapi projesi olan ve Lond-
ra'yl Ulkenin glineydogusu ile birlestirecek
Crossline demiryolu hatti 2019'da agilacak.
ABD'de ise Trump, 1.5 trilyon dolarlik altyapi
harcamasi taahhidunU yerine getirmekte
zorlanabilir. Ortadogu'da petrol bagimli-
ligini azaltmak amaciyla liman, ulastirma,
teknoloji Usleri, saglik-bakim gibi alanlarda
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yatinmlar devam edecek. Suudi Arabistan
14 altyapi projesi icin 7.5 milyar dolarlik
finansman arayisina girecek. World Expo
2020 i¢in hazirlanan BAE'de insaat sekto-
rinde canlanma bekleniyor.

GAYRIMENKUL:
Dolarin giiclenmesi
etkisini gosterecek

10 yil dnce gayrimenkul sektérinde
patlak veren krizin ardindan ABD'de hala
fiyatlarin artmasini engelleyecek kadar ok
konut insa edilmiyor. Fiyatlarin gelecek yil
ylUzde 3.5 artmasi bekleniyor. Avrupa'da
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gevsek para politikasinin strmesi gayrimen-
kul yatinmaisiicin iyi haber fakat Ingiltere'de
Brexit kaynakli sorunlar sektérde yatirimlarin
hiz kesmesine neden oluyor. Londra'da ko-
nut fiyatlarinin gerilemesi ve Brexit sdreci
zorlastikca, bunun fiyatlar Gzerindeki bas-
kinin daha fazla hissedilmesi bekleniyor.
Cin'de blytmenin hiz kesmesi ve dola-
rin glglenmesinin etkileri gayrimenkulde
kendini gosterecek. Hong Kong'da konut
fiyatlarinin 2017'nin ytzde 15 altina inebi-
lecegi belirtiliyor. Bu arada sektor teknoloji-
nin nimetlerinden daha fazla yararlanmaya
baslayacak. Ozellikle konutlarin satis ve pa-

zarlanmasi asamasinda 'sanal gerceklik' ile
muUsterilerin ilgi gdsterdikleri evleri mobilya
yerlestirilmis haliyle G¢ boyutlu olarak izle-
me firsati olacak.

HAMMADDE VE MADENCILIK:
Celik fiyatinda diisiis
bakirda artis bekleniyor

Emtiada Trump'un celik ve aliminyuma
getirdigi ek vergilerin yaninda AB, Kanada,
Meksika ve Cin ile girdigi ticaret savasinin
olumsuz etkisiyle oynakligin fazla oldugu
bir yil gecirdik. 2019'da EIU Metal endek-
sinde talebin yogun olmamasi nedeniyle



kuguk capliyUkselis bekleniyor. Celik ve alU-
minyum fiyatlarinda ise dtsds 6ngdrdllyor.
EIU celik fiyatlarinin ytzde 17, aliminyum
fiyatlarinin ise yizde 3 gerilemesini bekli-
yor. Bakirin ise diists trendinin disinda kal-
may! basararak ylzde 3 yUkselecegi tahmin
ediliyor. Piyasada olusacak acik nedeniyle
fiyat artiglarinin 2020'de devam edecedi
ongorullyor. Elektrikli arag Ureticilerinden
gelen talep fiyatlar destekleyecek. Glney
Afrika ve Endonezya'da sektorde yapilabi-
lecek grev ve eylemlerin bakir fiyatlarina
yUkselis olarak yansiyacag belirtiliyor. Cin'in
alimlar bakiri destekleyecek bir diger faktor.

PERAKENDE:
En hizli biiyiime
Cin ve Hindistan'da

Kuresel perakendede satislar gelecek
yil yizde 3 buyulyecek. 2018'de pera-
kende sektortiinde ¢okga iflaslarin ya-
sandigl ABD'de 2019'da aralarinda Wal
Mart'in da oldugu buytk oyuncular yeni
satis taktikleri gelistirmeye calisacak. Wal
Mart'in hamleleri arasinda Flipkart'i satin
aldigi Hindistan'in e-ticaret pazarinda
gUclenmek var. Gelismekte olan Glkeler
arasinda perakende satislar en hizli Cin
ve Hindistan'da artacak. Vietnam, Malez-
ya, Filipinler ve Endonezya diger dnem-
li pazarlar olarak 6ne ¢ikiyor. Asya ve
Avustralya'da satislar Kuzey Amerika'nin
iki kati hizla artis gosterecek. Bati Avru-
pa'da da satislarin durgunluk dénemine
girmesi bekleniyor. Bunda Brexit'in payi
bulunuyor. Petrol fiyatlarinin gticiint ko-
rumasi nedeniyle Rusya ve komsularinda
ise perakende satislarin ylizde 4 artacagi
ongoriltyor. Latin Amerika'da emtia
fiyatlarindaki zayifligin yarattigi parala-
rindaki dusus ve enflasyonun olumsuz
etkisini 2019'da atlatacak.

SEYAHAT VE TURIZM:
1.5 milyar turist
1.5 trilyon dolar birakacak

insanlarin gezme tutkusu yeni yilda ar-
tarak devam edecek. Talep ve petrol fiyatla-
rinin glcdnU korumasi nedeniyle Carlson
Wagonit, hava tasimaciliginda fiyatlarin
ylzde 3 ve otel konaklama fiyatlarinin da
ylzde 5 artacagini 6ngoruyor. 2019'da
dUnyada turist sayisinin 1.5 milyari bula-
cagy, turistlerin yapacagi harcamalarin da
1.5 trilyon dolara ¢ikacagi hesaplaniyor.
Bu meblagin tcte biri Avrupa pazarina gi-
decek. Fransa Avrupa'nin en gdzde turizm
destinasyonu konumunu koruyacak. Cin
ise dinyanin en biyuk turist kaynagi ola-
cak. Kenya ve Ruanda gibi pazarlara erisim,
dustk fiyatli havayolu sirketlerinin ucus
rotalarina dahil olmalariyla kolaylasacak.
Teror ve dogal afetler ise bazi turizm adres-
leri igin risk olusturuyor. Ornegin Misir'da
terdr olaylarinin yeni yilda devam edecedi
uyarilari yapiliyor. Endonezya yeni yilda
kendine blytk hedef koyan Ulkelerden;
2017'de 11.5 milyon olan turist sayisini
2019'da 20 milyona ¢ikarmayi planliyor.

MEDYA:
TV ve yazili basinin reklam
gelirinde gerileme siirecek

Reklam gelirlerinin 2018 yilinda yaka-
ladigi artis hizi danismanlik sirketi Magna
Global'e gore 2019'da ylUzde 4 seviyesine
gerileyecek. Dijital reklam harcamalari icinde
mobilin payi ylzde 60'in Gzerine ¢ikacak.
Tuketicinin taksi cagirmaktan konut aramaya
kadar her sey icin internet basvurmasinin et-
kisiyle reklam gelirlerinden gelecek her yeni
dolar dijital taraftan saglanacak. Medya yati-
rnm sirketi GroupM'ye goére, ABD 2019'da en
bUyUk reklam pazari olmaya devam edecek
ancak Cin yUzde 6.6 ile en hizli blylyecek
pazar. PwC de Hindistan ve Endonezya gibi
gelismekte olan pazarlarin internet reklamci-
liginda bdyldme sampiyonlari olacagini du-
stinlyor. TV ve yazili basinin reklam gelirinde
ise gerileme sirecek gibi gdzikiyor. Zenith
Media, 2019'daki reklam harcamalarinin y{iz-
de 10'undan azinin gazetelere gidecegini,
TV reklamlarinin toplam icindeki payinin ise
Ugte birin altina inecegini distnlyor.

TELEKOM:
Satin alma ve birlesmelerde
yavaslama bekleniyor

Data, cagri ve mesajlasma talebi stiren
tlketicinin WhatsApp ve WeChat gibi be-
dava uygulamalara yénelmesi mobil ope-
ratorlerin geliri Uzerinde baski yaratiyor.
Sabit hat hizmeti tarafinda goriinim ise
daha karamsar. Ctinkd 2019'da 100 kisiye
dusen 117 mobil aboneligine karsi 100 ki-
siye 17 sabit telefon hatti distyor olacak.
Gelisen ulkeler akilli telefon Ureticilerinin
hedef pazarl. Samsung ve Apple, daha ucuz
drUnleriyle raflarda yerini alan Xiaomi, Vivo
ve Oppo gibi sirketlerle rekabet etmek zo-
runda kalacak. 2019'da akilli telefon Ure-
ticileri 5G cihazlarini piyasaya strecek. 5G
akilli telefonlarla bir sinema filminin birkag
saniye icinde indirilebilecedi, sanal gerceklik
ve holografik gortntdlerin gunlik hayatin
parcasi haline gelecedi belirtiliyor. Sektoérde
satin alma ve birlesmelerin ise hiz kesmesi
bekleniyor. Hukuk firmasi Baker McKenzie
2018'de degeri 468 milyar dolara ulasan
anlasmalarin 2019'da 394 milyar dolar se-
viyesinde kalacagi tahmininde bulunuyor.
Yeni yilda 6zellikle TPG Telecom'un Voda-
fone Hutchison Avustralya ile birlesmesi
yakindan takip edilecek.
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2019'DA

EN BUYUK SIKINTI
BORCLAR OLACAK

KORUMACILIK POLITIKALARI iLE BASLAYAN
TICARET SAVASLARI, FED'IN FAIZ ARTISI
KONUSUNDAKi TUTUMU, BORCLANMA
MALIYETLERININ ARTMASI, CIN‘IN
BUYUMESININ YAVASLAMASI, DUNYA
EKONOMISiNi BEKLEYEN RiSKLER OLARAK

iLK SIRALARDA YER ALIYOR. ANCAK KURESEL
GSYH'NIN YUZDE 271'iNE ULASAN BORCLAR EN
BUYUK SORUN OLARAK GORULUYOR.

he Economist tarafindan ya-

yimlanan The World in 2019

(2019'da DUnya) gelecek 12

ayda kuresel ekonomiyi nelerin
bekledigine dair tahminler ve analizlerde
bulunuyor. Dergi, ABD Baskani Trump'in
politikalarini, Fed'in faiz artislarini, Cin eko-
nomisinin yavaslamasini diinya ekonomi-
sini bekleyen riskler olarak goruyor. Dinya
ekonomisinin basindaki en blyik dert
olarak ise kiresel GSYH'nin yUzde 271'ine
ulasan 'borglar' gdsteriliyor.

'Kiresel ekonomide riizgar yon degisti-
riyor' tespitinde bulunan dergiye gore 2019
ortasinda ABD tam 121 ayla en uzun sdreli
blyUme rekorunu kiracak ancak yilin son-
larina dogru Ulke ekonomisinin resesyona
strklenmesi endiseleri gindeme gelebilir.
Cin'in buytme hizi yavaslayacak, Hindis-
tan ise ayagini gazdan cekmeyecek. Ulke-
nin GSYH'sinin énimuzdeki yil ingiltere'yi
gecmesi bekleniyor. Avrupa'da dikkatlerin
cevrildigi Italya ise finansal krizle micadele
etmek zorunda kalabilir.

Sirketler sinavdan gececek
Kuresel borcun 2017 sonunda 10 yil
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dncesine oranla ylzde 20 artarak GSYH'nin
ylUzde 271'ine ulastigina dikkat ceken dergi,
gelismekte olan Ulkelerde borcun ytzde
50 daha fazla olmasinin riskleri artirdigini
vurguluyor. Artan faiz oranlari ve borglarin
cogalmasinin 'toksik' bir bilesim olusturdu-
Junu ifade eden The Economist, Trump'in
vergi indirimlerinin yarattidi butce aciginin
durumu agirlastirdigini kaydediyor.

Dergi, 'Faiz artislari, sirketlerin ucuz para
doéneminde artan borclarini cevirme kapa-
siteleri icin bir sinav olacak' uyarisi yapiyor.

ABD ve Cin arasindaki ticari gerilim k-
resel ekonomide baski yaratacak bir diger
faktor. Ticaret savasinin gercek etkisinin
ABD'nin 1 Ocak'tan itibaren 200 milyar do-
larlik Cin Grdndnde tarifeleri ytizde 10'dan
ylUzde 25'e yikseltmesinin ardindan hisse-
dilecegini belirten The Economist'e gore,
bunun dinya ekonomisini yavaslatacak
sonuclarr olacak.

AVRUPA:

M Tiirkiye: Ekonominin istikrara kavus-
mas! halinde dinamik 6zel sektor ve kamu
yatinmlarinin devam etmesinin ekono-
mik buydmeyi destekleyecedi belirtiliyor.

Latin Amerika

%2.0

2019da Turkiye'de kisi basina gelirinin 10
bin 660 dolar civarinda olacagi tahminin-
de bulunurken, enflasyon oranini ylzde
10.8, butce aciginin GSYH'ye oranini ise
yUzde 3.1 olarak 6ngoruyor. Turkiye eko-
nomisinde ylzde 4.6 blyime dngdren
dergi tahminlerini daha sonra ytizde 1.0
olarak revize etti.

B Almanya: iktidardaki CDU'nun genel
baskanhgini birakmaya hazirlanan San-
soyle Angela Merkel'in yerini kimin alacag
tartismalariyla siyaset hareketli glnlere
gebe. Hikimetin yeni yilda altyapi har-
camalarini ve cocuk yardimlarini artirmasi
bekleniyor. Ancak artan gumrik tarifeleri
ve Brexit kaynakli sorunlarin ekonomi tize-
rinde baski yaratacagi tahmin ediliyor. Yeni
yilda buytme beklentisi ylzde 1.8.

M Bulgaristan: Euro kullanmaya basla-
madan once Ulke Temmuz ayinda Avrupa
Doviz Kuru Mekanizmasi'na dahil olacak.
Ekonominin 2019'da ylUzde 3.2 bdyUumesi
bekleniyor.



M Cek Cumbhuriyeti: GSYIH'si ylzde 3.0
artmasi beklenen tlkede enflasyon tahmini
ylzde 2.2.

M Fransa: Kamuoyu destegi azalan Cum-
hurbaskani Emanuel Macron is dinyasina
yonelik reformlar icin parlamentoya basti-
racak. Macron dis politika ataklariyla ABD
Baskani Donald Trump'a karsi Avrupa'da
bir denge olarak da ortaya cikiyor. Ulke eko-
nomisinin gelecek yil yizde 1.6 buyimesi
bekleniyor.

W Hirvatistan: Ulkenin disa goc vermesi ve
bunun istihdam piyasasinda yarattigi baski
ekonomiyi frenliyor. Ekonomik biydmenin
yUzde 2.7 ile Dogu Avrupa'daki blytume
ortalamasini yakalamasi bekleniyor.

M ingiltere: Mart 2019'da baslayacak
AB'den ayrilma streci 2021'e kadar de-
vam edecek. Bu sirecin ekonomi Uzerin-
deki etkileri takip edilecek. 2019'da ylzde
1.5 blytyecek ingiltere'de enflasyon bek-
lentisi ylzde 1.7.

M ispanya: Su an iktidarda bugiine kadarki

en zayif destege sahip hukimet bulunuyor.
Dolayisiyla erken secim gtindeme gelebilir.
Ancak partiler arasindaki bélinme cogunlu-
dun saglanmasinin zor olduguna isaret edi-
yor. Ekonomi kriz sonrasi yakaladigi ivmeyi
strdurecek; istihdam, tcretler ve harcamalar
ekonomiyi destekleyecek. Gelecek yil ekono-
minin yUzde 2.3 blydmesi bekleniyor.

M italya: Ulkenin giindemi AB ile yasanan
butce krizi. Hukimet, harcamalar ve vergi
indirimleri konusundaki taahhutlerini yerine
getirme cabasi ve AB'nin butce kurallar
arasinda kaliyor. Ekonomide zayif blytime
beklentisi hakim. 2019'da blyimenin yiiz-
de 1.1, tUketici fiyatlar artisinin yizde 1.4
olacagi 6ngoriltyor.

M Polonya: HuktUmetin diger bazi Avrupa
Ulkeleri gibi 'milliyetci' bir gindemi var.
Guclu otomotiv ihracati ve tlketici harca-
malari ekonomide buytme sagladi. 2019'da
GSYH artis beklentisi ylzde 3.5.

[l Portekiz: Siyasi cekismelerin yasandigi
Ulkede ekonomik biylmenin 2017 yilindaki

r Ulkelerin 2019
biiyiime beklentileﬂ

kT 3101sw.

seviyelerin altina inmesi ve gelecek yil 2.3
seviyesinde olmasi bekleniyor.

B Rusya: Putin rejimi, uluslararasi yapti-
rimlar, disuk yatinm, ekonomideki yapisal
sorunlar ve yaslanan ntfus problemleriyle
karsi karsiya. Ulkenin savunmaci tutumu,
ekonomiyi baskiliyor. Ekonominin 2019'da
ylUzde 1.8 biylmesi, enflasyonun ylzde 4.5
olarak gerceklesmesi bekleniyor. Kisi basina
gelir beklentisi 11 bin 150 dolar.

B Yunanistan: Ekonominin performansi
halen krizden &nceki seviyelerin altinda, fa-
katen kotindn geride birakildidr belirtiliyor.
Kirllgan bankacilik sistemi, faiz disi butce
fazlasi gereksimi ve disuk istihdam artisi
gibi sorunlar hiikiimetin gtindemini mesgul
edecek. BuyUmenin ytzde 2.0, enflasyonun
ylUzde 1.4 olmasi bekleniyor.

ASYA:

M Cin: Ticaret savaslarinin golgesinde
ekonomi yavaslamaya devam ediyor ve
U¢ sorunla mucadele 6ne ¢ikiyor; kirlilik,
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go6lge bankacilik riskleri ve kirsal kesimde
yoksulluk. ABD ile yasanan ticari gerilimin
yarattigl baski nedeniyle gevsek para poli-
tikasi devam edecek. Ekonominin 2019'da
ylzde 6.2 bUyUyecegdi tahmin edilirken,
enflasyon beklentisi ylzde 2.8

M Endonezya: Kurumsal reformlar ve yol-
suzlukla micadele hiktimetin glindemin-
de ilk siralarda yer almaya devam edecek.
Yatirim dostu reformlarin strmesi ekono-
minin guclt kalmasini saglayacak. 265.3
milyon nufuslu Glkede buytme beklentisi
ylzde 4.9.

M Filipinler: Kiresel sartlardaki bozulmayi
hissedecek olan ekonominin yine de yizde
6.1 ile dinya ortalamasinin ¢ok Uzerinde
buyumesi bekleniyor.

M Hindistan: Hindistan ilkbaharda secim-
lere gidiyor. Su an iktidarda olan Narendra
Modiis dinyasinin tercihi. Siyasi cekismele-
re ragmen Ulke ekonomisinde hizli blytdme
strlyor. 2019'da GSYH artisi ylzde 7.6 ola-
rak tahmin ediliyor.

M Japonya: Ekonomiyi stagflasyondan
¢ikarmayi hedefleyen 'Abenomics'in et-
kilerinin sinirli olacagi 2019'da yuzde 1.4
buyume bekleniyor.

M Kazakistan: Ekonominin petrole ba-
gimlihgini azaltma ¢abalar yetersiz kaliyor.
2016'da buylime ylzde 3.4, enflasyon yiiz-
de 6.0 olarak tahmin ediliyor.

Bl Malezya: Kisi basina gelirin 11 bin 820
dolar oldugu 32 milyon niifuslu Glkede eko-
nominin ytizde 5.4 ile glclu bir performans
gostermesi bekleniyor.

M Pakistan: Cin'in 'Tek Kusak Tek Yol' pro-
jesi kapsaminda yapilan altyapi yatirimlari
meyvesini vermeye basladi fakat elektrik
altyapisi halen talebi karsilayacak yeterlilikte
degil. 2019'da yuzde 5.0 ile gl¢lu bluyime
tahmin ediliyor.

B Vietnam: Gelecek yil Vietnam'in AB ile
serbest ticaret anlasmasi imzalamasi bekle-
niyor. Yabanci yatinm dostu reformlarin yar-
dimiyla ekonominin 2019'da ytzde 6.5'lik
blytme rakami yakalamasi bekleniyor.

KUZEY ve GUNEY AMERIKA:

[l ABD: 2018'deki vergi indirimlerinin sok
etkisi ortadan kalktik¢a ve Fed faiz artirmaya
devam ettikce ekonomik blylme hiz kes-
meye baslayacak. 2019 sonlarinda ekono-
minin resesyona girme olasiligr bulunuyor.
BlyUme tahmini ylzde 2.2.
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SURIYEBUYUME
SAMPIYONU OLABILIR!

Kiresel ekonominin hiz kesmesinin
beklendigi 2019'da buylumenin sam-
piyonlari yine Asya ve Afrika'dan ¢I-
kacak. Bu yil buytdme liginin en Ust
sirasinda olmasi beklenen dlke, ig
savasin ardindan kullerinden dog-
maya calisan Suriye. Halen catismalar
strmesine ve siyasi kaos hakim olma-
sina karsin Suriye, diinyanin en hizli
buylyen ekonomisi olmaya aday. The
World in 2019'a gdre hukimetin ve
Kart guclerin kontroltindeki bolgeler-
de yeniden imar calismalarinin sinirli
da olsa baslamasi, gé¢menlerin Glke-
lerine gonderdiklerdeki fonlarda artis,
tUketici harcamalarinin artmasi, ta-
rimsal Urdn ihracatinda canlanma ve
petrol Uretiminin yeniden baslamasi
sayesinde Suriye ekonomisi 2019'da
ylzde 9.9 buyuyecek. Siyasi olarak
istikrar kazanmaya baslayan ve kure-
sel ekonomik ortamdaki iyilesmeden
destek bulan Banglades yuzde 7.7
ile en hizli blytmesi beklenen ikinci
Ulke. Bhutan, Etiyopya, Laos, Ruanda,
Myanmar, Kambogya ve Mogolistan
en hizli blytyecek diger Ulkeler. Bu
grupta buytk ekonomiler arasinda
sadece Hindistan yer aliyor. Tuketici
harcamalarindaki artisin gelecek yil
ekonomik blydmeyi ylzde 7.6'ya
tasimasi bekleniyor. ABD'nin yaptirim-
laninin hedefindeki Venezuela ve iran
ise blylme liginin en alt basamakla-
rinda yer alacak.

M Arjantin: 2018'de Pezo'ya gelen yogun
satislarla bogusan Ulke, Ekim'de secime gi-
diyor. E§er ekonominin giiclenmesini sag-
larsa Devlet Bagkani Macri'nin ikinci donem
icin sansinin olabilecedi belirtiliyor. Ekono-
minin ylzde 2.3 blytUmesi bekleniyor.

M Brezilya: Kongre'de emeklilik reformu,
vergiler ve harcamalar konusunda tartisma-
lar yasanabilir. Ekim ayinda BRICS zirvesine
evsahipligi yapacak Brezilya'da ekonomi-
nin ylzde 2.6 buytumesi bekleniyor. Biltce
aciginin ylzde 5.6 olmasi beklenen dlkede
enflasyon tahmini ylzde 4.1.

B Meksika: 2018'de baskanlik koltuguna

oturan Obrador déneminde egitim ve
enerji sektoriindn disa agilmasina yonelik
reformlarda geri adim atilabilir. ABD ile
yapilan yeni ticaret anlasmasi nedeniy-
le ekonominin yavaslamasi s6z konusu
olabilir. Ekonominin gelecek yil ytizde 1.9
blyUyecegdi tahmin ediliyor.

M Sili: Artan bakir geliri ve harcamala-
rin azalmasi bltce agiginin daralmasina
yardimci olacak. Kisi basina gelir 17 bin
220 dolar olarak tahmin edilen Sili'nin
2019'da ylzde 3.6 buydmesi 6ngoru-
[Uyor.

B Venezuela: Ulke bu yil bazi reform-
lara giderek uluslararasi finansal yardim
almaya calisacak. Ancak bu yardimlar
ekonomideki daralmayi durdurmaya-
cak, sadece hizini kesecek. Venezuela'da
ekonominin ylzde 5.9 daralacagi on-
goruldyor. Enflasyon ise ylizde 2 binin
Uzerinde artacak.

ORTADOGU VE AFRIKA:

M Giiney Afrika: Zuma doneminde felg
olan reformlarin canlandiriimasiyla eko-
nominin 2019'da yizde 1.8 buyUmesi
bekleniyor.

M Irak: Petrol Uretiminde artis ve DEAS
tehdidinin azalmasinin is ortamina olum-
lu etkisiyle ekonominin bu yil yizde 5'in
Uzerinde blytime yakalamasi bekleniyor.
The Economist'in tahmini ylzde 5.3 bu-
ylme ve ytizde 2.0 enflasyon artisi.

M iran: ABD'nin Kasim ayinda devreye
soktugu yaptirimlar petrol ihracatinda
dUsUse yol agacak. Yatinmcinin glivenin-
deki sarsiima tlke ekonomisinin resesyo-
na striklenmesine neden olacak. Ekono-
mide beklenen daralma orani ylzde 3.4,
enflasyonun da ylzde 16'nin Gzerinde
gergeklesmesi bekleniyor.

Bl Misir: Devlet Bagkani Sisi ekonomiyi
destekleyecek reformlara devam sézl
verdi. Ntfusu 100 milyona dayanan Ul-
kede ekonominin gelecek yil ylizde 5.6
blayimesi bekleniyor.

M Nijerya: Devlet Baskani Muhammadu
Buhari'nin Subat ayindaki secimlerden
zaferle cikmasi bekleniyor. Ulkenin ku-
zeyinde Islami hareketlerin, petrol tre-
ticisi Delta bolgesinde ise milliyetgile-
rin yukselisi engellenemiyor. Ekonomik
blylmenin ylizde 2'nin hemen altinda
gerceklesmesi bekleniyor.



2019'UN IHRACATTA HEDEF ULKELERI

Alacak sigorta sirketi Euler Hermes'in, 2019 yilina dair Kiiresel Ticaret Raporu’na gore
dinamik kalkinmaya devam edecek pazarlar ABD, Euro Bolgesi ve Cin olacak. ihracatin

hedef rotasi ise ABD, Cin, Hindistan, Japonya ve Almanya.

dnyanin 6nde gelen alacak

sigorta sirketlerinden Euler

Hermes, acikladigi Kuresel Ti-

caret Raporu'nda 2019 yilini
degerlendirdi.

Rapora gore, ABD'nin korumaci po-
litikasi dolayistyla demir, demir disl -
metaller ve vasitalarin ticari
performanslarinda dusds
tahmin ediliyor. Ku-
resel mal ve hiz-
met ticaret
hacminin e
2019 yilin-
da belirsiz- 3
likler ve GSYH'deki ya-
vaslayan blyUmeye paralel
olarak 2018'de gorilen yuzde 3.8'lik
artistan, ytzde 3.6'lik bir artisa gerile-
mesi bekleniyor.

ABD-Cin arasi ticari gerilimlerle tedarik
zincirinde yasanabilecek riskler karsisinda
sirketlerin, gelirlerini denetim altinda tut-
mak icin yerel pazarlara ve glvenli ticaret
yollarina yonlendirebilecedi belirtiliyor.
Zayif Euro'nun da etkisiyle Euro Bolgesi'nde
sirketlerin yerel tedarikci aramaya yonel-
meleri bekleniyor.

Kiiresel ticaret ag:
yeniden yapilaniyor

ABD'de yukselen korumaci politikalar,
Gin'in "Bir Kusak, Bir Yol" projesi ve Cin'in
deger zincirindeki gelismelerden dolayi
Asya, Dogu Avrupa ve Afrika'da imalat
yapan Ulkelerin glcli bir performans
gosterecedi tahmin ediliyor. Banglades,
Vietnam, Kambogya, Laos gibi Asyali ti-
caret merkezlerinin, bu yeniden yapila-
nan kuresel ticaret agindan en fazla yarar
saglayacak Ulkeler oldugu ifade ediliyor.
Avrupa'da Romanya ve Polonya'nin gl¢li
ticari buylme ile en iyi pozisyona sahip
Ulkeler olarak 6n plana ¢ikmasi beklenir-
ken, ihracatcilar icin en gozde bolgeler

Amerika, Almanya, Hindistan ve Japonya
olarak belirtiliyor.

Artan ticari ve siyasi risklere karsin kuresel
ticaret hacminin 2019'da blylimeye devam
etmesi, kiresel dogrudan yabanci yatinmlarin
ylzde 5 oraninda artmasi bekleniyor.

Siyasi risklere dikkat!
ABD'nin korumaci politikalarinin sim-
diye kadar oldukca sinirh bir etkisi olsa

da biyiik ekonomilerin imalat Satin Aima
Yoneticileri Endekslerinde (PMI) dustse
yol actigr belirtilirken, sirketler artan ticari
maliyetler, ticari yon degistirmeler ve yk-
selen siyasi riskler konusunda uyariliyor.
Dolar bazinda mali ve finansal kosullarin
daralmasi, siyasi ve geri 6deyememe
riskleriyle beraber ticari finansman
aciginin 1.5 trilyon dolar art-
mas! bekleniyor. ABD'nin
sikilasan para poli-
tikalarinin,
gelisen pa-
zarlarda bu-
yimenin ya-
vaslamasina
neden olmasi
beklense de
kuresel ekono-
mik bdydmenin

ylUzde 3,1 olacagi tahmin ediliyor.

Bu arada Allianz Makroekonomik Aras-
tirmalar Kiresel Baskani ve Euler Hermes
Bas Ekonomisti Ludovic Subran raporla
ilgili yaptigi degerlendirmede, "Artan ticari
gerilimlere ragmen 2019 yilinda ithalatta
ABD'de 193 milyar dolar, Euro Bolgesi'nde
260 milyar dolar ve Cin'de 161 milyar dolar
artis bekliyoruz. Bu pazarlar dinamik kalma-
yi strdUrecek" dedi.

2019 iCiN ONE CIKAN BEKLENTILER

B ABD, Cin ve Euro Bolgesi, 2019'da
ihracatcilar icin en iyi yatinm alani ol-
may! strdurecek. ABD'den 193 milyar
dolar, Cinden 161 milyar dolar ve Euro
Bolgesi icin 260 milyar dolar ek ihracat
talebi bekleniyor.

B En iyi performans gosteren sektor,

365 milyar dolar ek ihracat getirisi ile
hizmet sektort olacak.

Bl Asya, Dogu Avrupa ve Afrikada imalat
yapan Ulkelerin glgli bir performans
gostermesi bekleniyor.

M 2019 yilinda ticari ivmenin, ticari be-
lirsizlikler ve daha siki finansal kosullar
nedeniyle kiresel blylmedeki yavas-
lamaya paralel olarak 2018'de gorilen
yUzde 3.8'likivmeden ylzde 3.6'ya geri-
lemesi bekleniyor.
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