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KURESEL
EKONOMIYI
NELER &
BEKLIYOR? &)

ABD ile Cin arasindaki ticaret savasi, Brexit S N
ve Hong Kong'taki belirsizlikler gibi son -
donemde yasanan siyasal ve ekonomik olaylar
yeni yil icin kiiresel ekonomide endiseleri
artinyor. Uzmanlar, 6zellikle Brexit ve ticaret
savaslarini 2020 yilinda olacak bir resesyonun
tetikleyicileri olarak goriiyor. Tiirkiye'de ise
“bilyime dostu mali politikalar”in ekonomiye
olumlu yansidigi belirtiliyor. IMF’'ye gore de

Tirkiye 2020 yilinda yuzde 3 biiylyecek.
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BD ve Cin arasindaki ticaret
savasl, Brexit ve Hong Kong'taki
belirsizlik gibi son dénemde
yasanan siyasal ve ekonomik
olaylar ktiresel ekonomide endiseleri artirdi.

Uzmanlar, 6zellikle Brexit ve ABD ile
Cin arasinda devam eden ticaret savasinin
2020 yilinda olasi bir resesyonun tetikleyi-
cileri olarak goriyor. Kuresel ekonomide
2019 yili rakamlari ise kot gidisi dogrular
nitelikte...

2019 yilinin ilk yarisinda dunya eko-
nomisinde blyUme ylzde 2,6'ya kadar
geriledi, dinya mal ticareti ise yilin ilk ya-
risinda ytzde 2,4 daraldi. Dinya sanayi
Uretimiise 2019 yili Mayis ayindan itibaren
gerilemeye basladi.

Uluslararasi Para Fonu'nun (IMF) Ekim
ayinda yayimlanan son diinya ekonomisi-
ne bakis raporu ve yeni baskani Kristalina
Georgieva'nin ilk konusmasi da 2020 igin
tehlike canlarini caldirdi. ..

IMF Baskani Georgieva ticaret anlas-
mazliklari nedeniyle kiresel ekonominin
2020 yihinda 700 milyar dolar tutarinda,
yani (kUresel) gayrisafi yurt ici hasilanin
(GSYH) ytzde 0.8'i kadar azalabilecegini
ifade etti.

Goreve 1 Ekimde gecen Georgieva ilk
konusmasinda kurulusun yeni arastirma-
sina atifta bulunarak kuresel ekonominin
yavasladigr uyarisinda bulunup ticaret an-
lasmazliklari nedeniyle‘senkronize yavasla-
maya’'girildigini ve bunun 6nline gecilmesi
gerektigini sdyledi.

Georgieva'nin verdigi bilgiye gore
GSYHde olusacak kaybin biytk boluma
isletmelerin ekonomiye duydugu guve-
nin bozulmasindan ve piyasanin verecegi
olumsuz tepkiden kaynaklanacak.

Kiiresel ekonomik biiyiime
rakamlari revize edildi

IMF baskani soyle konustu: "Kuresel
ekonomi su anda senkronize sekilde ya-
vasliyor. Bu da ekonomik biytimenin bu yil
2010'lu yillarin basindan bu yana en distk
seviyeye inmesi demek oluyor”

Ulkelere kiresel ticaret diizenleme-
lerini herkes icin daha strdurulebilir hale
getirmek icin ¢alisma ¢agrisinda bulunan
Georgieva, Cin'in elestirilen dis ticaret poli-
tikalarina da atifta bulundu ancak dlke adi
vermedi.

“Bu durum stbvansiyon, fikri malkiyet
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‘ IMFnin agikladigi en
son rapora gore kresel
ekonomik biyiime 2020

| yilinda yiizde 3.4 olacak.

haklarina ve teknoloji transferi konusuna
egilmeyi gerektiriyor” diyen IMF Bagkani
modern hale getirilecek uluslararasi tica-
ret sistemi sayesinde hizmet ve e-ticaret
alanlarinin potansiyelinden daha ¢ok ya-
rarlanilacagina dikkat cekti.

IMF'nin “Krresel imalatin Gerileme Do-
nemi, Artan Ticaret Engelleri”baslikli rapo-
runa gore kuresel ekonomik buyimenin
bu yilicin ylzde 3,2'den yUzde 3'e, 2020
icin de ylUzde 3,5'ten ylzde 3,4'e cekildigi
belirtildi.

IMF'nin raporunda, "Kuresel ekono-
mi 'senkronize yavaslama' ile karsi karslya
bulunuyor. 2019 kuresel buydme tahmini

ingiltere

Tiirkiye

%1.2
)

Almanya

bu nedenle yeniden asagdi yonll revize
edilerek ytizde 3'e dustrildu. Bu kiresel
finansal krizden sonra en yavas hiz" deger-
lendirmesine yer verildi.

Dusuk bUyUmenin artan ticaret ih-
tilaflarinin bir sonucu oldugu belirtilen
raporda, “ticari ve jeopolitik yUksek belir-
sizlikler’, "bazi gelismekte olan ekonomi-
lere ait Ozel faktdrlerin makroekonomik
baskiya neden olmas!”, "dUstk verimlilik
artisi ve gelismis ekonomilerde yaslanan
nifus gibi yapisal etkenler”kuresel ekono-
minin disdk blytmesini etkileyen diger
unsurlar olarak gosterildi.

Raporda, ekonomik goérinimdeki asa-
g1 yonld risklerin arttigina vurgu yapilarak,
“Ticaretin dnundeki engeller ve Brexit'e
bagli riskler dahil olmak Gzere artan jeo-
politik gerilimler tedarik zincirlerini daha da
bozabilir ve glveni, yatinmi ve blytimeyi
zedeler"ifadesine yer verildi.

“Senkronize bir yavaslama”ve "belirsiz




Kaynak: IMF

bir toparlanma”ile kiresel ekonomik go-
ranuman “riskli” kaldigi aktarilan raporda,
kiresel olarak ylzde 3'lik bir blyumede
politika hatalarina yer olmadigi vurgula-
narak, politika yapicilarina, is birligi icinde
“acil” olarak ticari ve jeopolitik gerginlikleri
giderme ¢agrisi yapildu.

Biiyiime tahminleri

IMF raporuna gore, ABD icin blylime
tahmini 2019'da ylzde 2,6'dan ylzde 2,4
dusuraltrken, 2020 yili icin ytzde 1,9dan
ylzde 2,1'e yUkseltildi. Euro Bolgesi icin
2019 bliydme tahmini de ylzde 1,3'ten
1,2'ye, 2020 icin ylzde 1,6'dan ylzde 1,4'e
dasuruldu. Japonya icin 2019'da blyime
6ngorusu yizde 0,9'da sabit tutulurken,
2020 igin ylzde 0,4'ten ylUzde 0,5'e ylksel-
tildi. Almanya'nin bu yil i¢in ylzde 0,7'den
yUzde 0,5'e dusUrtlen buydme tahmini,
2020 i¢in de ylzde 1,7'den ylzde 1,2'ye
revize edildi. ingiltere icin 2019'da bilyime

tahminiyUzde 1,3'ten ylzde 1,2'ye disUri-
lGrken, 2020 igin yUzde 1,4'te sabit birakildi.

Gelismekte olan Ulke ekonomilerinde
blylime tahmini 2019 icin ylUzde 4,1'den
ylzde 2,9'a, 2020 icin de ylzde 4,7'den
ylzde 4,6'ya indirildi. Cin ekonomisi icin
blylme 6ngorisu bu yil ylizde 6,2'den
yUzde 6,1'e, 2020 icin de ylizde 6'dan yiiz-
de 5,8'e dusdraldu.

IMF, temmuzda kiresel ekonomik bu-
ylme tahminini bu yil icin ytzde 3,3'ten
ylzde 3,2'ye, 2020 icin de ylzde 3,6'dan
yUzde 3,5'e cekmisti.

IMF raporunda, Turkiye icin 2019'da
buylme beklentisi ylzde eksi 2,5'ten
ylzde 0,2'ye, 2020 icin de ylzde 2,5'ten
ylzde 3'e yUkseltildi. Fonun Turkiye icin
enflasyon tahmini de bu yil icin ytzde
17,5'ten ylzde 15,7'ye ve gelecek yil icin-
de ylzde 14,1'den ylzde 12,6'ya cekildi.
Turkiye icin issizlik orani beklentisini arti-
ran IMF, bu yil icin yUzde 12,7'den yiizde
13,8'e ve 2020 icin de ylzde 11,7'den ylz-
de 13,7'ye yUkseltti.

Raporda neler var?

Diger yandan IMF yayinladigi Avrupa
Ekonomik Goérinim Raporu'nda ise Av-
rupa bolgesinde ticaret ve imalat sanayi-
nin zayifladigini ve bunun boélge geneline
yayllmaya basladigini; hizmetler sektort
ve tliketimin hala goreceli olarak glcld
gorindidguni ancak yatirimlarin ivme kay-
bettigini aciklad!.

Raporda Avrupa ekonomisinin saghgi
ve gelecek gorlinimu konusunda sunlara
deginiliyor:

P Basta makine ve ulastirma araclari
sektorleri olmak Uzere Avrupada imalat ve
ticarette zayiflama var 6zellikle gelismis Gl-
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kelerde ekonomik faaliyet yavasladi. Ancak
bolgedeki yavaslama dinya genelindeki
yavaslamadan daha sert ilerliyor.

» Ticaret ve imalattaki zayiflama, eko-
nomik glivendeki azalma ve dis ticaretteki
belirsizlik ile birlesince pek ¢cok Avrupa
Ulkesindeki yatirimlara da olumsuz etki
gosteriyor. Hizmetler sektort daha guglu
bir seyir izlemesine ragmen gii¢lu egilimin
zayifladigina yonelik isaretler var. Bununla
birlikte 6zel tiketim hala glicinu koruyor.

» Avrupada isglcl piyasasi saglam ve
issizlik oranlari kuresel kriz dncesindeki du-
zeylerinde. Fakat zayiflamaisaretleri gelme-
ye basladi. Ornegin imalat sanayinde acilan
yeni is pozisyonlarinin sayisi azalirken, tim
sektorlerde bos pozisyonlarin sayisi da aza-
liyor. Yani ekonomi artik istihdam yaratma
konusunda daha guigstz.

» IMF raporundaki en dikkat cekici
nokta, ekonomide asagdi yonlu risklerin
artmasi durumunda Avrupa’nin buna ma-
dahale etme konusunda elinde fazla arag
bulunmadigina yonelik yapilan vurgu da.
Anlasmasiz Brexit ve artan ticari gerilimle-
rin ticaret ve imalat sanayi Uzerindeki kisa
donemli temel riskler oldugu, bunlarin
ozellikle hizmetler sektortine hizla sirayet
etme olasiligi oldugu dile getiriliyor.

Asagi yonlu risklerin gerceklesme ihti-
maline karsianinda yururltge konabilecek
alternatif planlarin hazirlanmasi gerektigi
vurgulanan raporda; para politikasi tara-
finda elde fazla kursun kalmadigi icin mali
politikalarin devreye alinmasinin gerekebi-
lecedi ancak Ulkelerin farkli borg ve butge
acigi oranlarina sahip oldugu i¢in uygu-
lanmasi gerekebilecek stratejilerin Ulkeden
Ulkeye farklilik gostermesi gerekebilecedi
de ifade ediliyor.
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OECD: BUYUME RAKAMLARI
10 YILIN EN DUSUGU OLACAK

Merkezi Paris'te bulunan Ekonomik
Ishirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD), ya-
yinladigr Ara Ekonomik Gortinidm Rapo-
ru'nda, kiresel ekonominin, ticaret ve
jeopolitik gerilimlerin artmasi nedeniyle
kara bir tablo ¢izdigi tespitini paylastl.

OECD, kuresel ekonomide daralma-
ya dikkat cekerek, buytume tahminlerini
dUstrdu. Ticaret savaslar, Brexit, Cin eko-
nomisindeki yavaslama ve Korfez'de yasa-
nan krizlerin diinya ekonomisini olumsuz
etkiledigini belirten OECD, bu yil biytme
rakamlarinin son 10 yilin en ddsuk se-
viyesine ulasacagi ve 2008 finansal krizi
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sonrasindaki ylzde 2,9 seviyesine gerile-
yecegini agiklad!.

BUylUme rakamlari, OECD'nin su an
tahmin ettigi gibi gerceklesirse, 2019'da %
2,9,2020'de ise % 3 olacak. OECD'ye gore,
kiresel ekonomi, 2008'de yasanan mali
krizinden bu yana en kotu performansini
kaydedecek. Raporda, diger tlke ekono-
milerindeki daralmalara da deginen OECD,
devletleri harcamalari kismaya ve yatirim
yapmaya ¢agirdi. Raporda, ABD ekonomisi
icin 2019 blyUume tahmini ylzde 2,8'den
24'e cekilirken, 2020 beklentisi de ylzde
2.3'ten 2'ye revize edildi.

OECD Kiiresel Tahminleri (%)

2018 | 2019 | 2020 | 2021
gﬁ;{fﬂi? 351 2 29| 3
OECD 23 1,7 16 | 17
ABD 29 23 2 2
Euro Bolgesi 15 19 1,2 1,1
Cin 6,6 6,2 57 55
Hindistan 6,8 58 62 | 64
Issizlik 53 52 51 51
Enflasyon 23 2 2,1 2,1

Euro Bolgesiicin blylime tahminlerini
de indiren OECD, AB'nin gl ekonomi-
lerinin 2019'da ylzde 1,2'den 1,1'e, 2020
yiliicin de ylzde 1,4'den 1'e gerileyecegi
tespitini yaptl.

AB'nin en gucld ekonomisi Alman-
ya'ya bltge uyarisi yapilan raporda, Al-
man ekonomisinin 2019'da ylzde 0,5,
ontmuzdeki yil ise ylzde 0,6 oraninda
blytyecegdi tahmin ediliyor.

Brexit belirsizligiile sarsilan ingiliz eko-
nomisinin ise 2019'da ylUzde 1, gelecek
yil da ylzde 0,9 oraninda bUyimesi 6n-
gorultyor.

GUclU blytme rakamina sahip olan
Cin'in de 2019'da ylUzde 6,1 oraninda bi-
yUumesi, gelecek yil ise bu rakamin ylzde
6'nin da gerisine dismesi bekleniyor.

Devletlere harcama uyarisi

Rapora gore blyimede fren, hem
zengin, hem de gelismekte olan Ulkelerde
hissedilecek. OECD'nin bas ekonomisti
Laurence Boone, Cin ile ABD arasindaki
ticaret muzakerelerinin, ekonomide ko-
rumaci politikalarin yarattigi tansiyonun,
Brexit'de giderek daha olasi bir senaryoya
doénlsen anlasmasiz ayrilik tehdidinin
veya Basra Korfezi'nde yasanan yeni geri-
limlerin ekonomileri zorladigini belirterek,
"kiresel ekonomide yapisal bir yavaslama
riskine" dikkat cekti.

Rapora gore, ABD basta olmak Uzere,
blyiik ekonomilerin Diinya Ticaret OrgUiti
gibi kurumlari baypas ederek, ikili ticaret
anlasmalarina ge¢mesi ve korumaci eko-



nomik politikalar ticari degisimi zayiflatti.
Raporda, yeni gumruk tarifelerinin,
sirketleri Uretim merkezlerini yeniden ko-
numlandirmaya zorlayabilecegdi ve tedarik
zincirlerini zedeleyerek verimlilik artislarini
azaltabilecegi uyarisinda da bulunuluyor.

Tiirkiye icin tahminlerini ylikseltti

Bu arada OECD en son yayimladigi
"Kasim Ayi Gegici Donem Ekonomik Gori-
nim Raporu'nda ise kiresel ekonomideki
blytmeyen iliskin yizde 2,9'luk biytime
tahminini degistirmezken, 2020 icin bu-
yUme 6ngorusini ise ylzde 3,0'ten 2,9'a
dusurdt. OECD Turkiye harig diger rakam-
larda revize yapmadi.

OECD bu son raporunda Turk ekono-
misi icin 2019 blytUme tahminini ylzde
-0,3'ten yUzde 0,3'e yUkseltirken, 2020 yili
icin bdyUme beklentisini de ytzde 1,6'dan
3,0'a ¢ikardu.

Raporda, Tirk ekonomisinde buytme-
nin son aylarda toparlandigi, hiktmetin
sagladigr tesviklerin i¢ talebi tahmin edi-
lenden daha fazla canlandirdigi, TL'deki
deger kaybinin da ihracati destekledigi
vurgulandi.

AB KOMISYONU:
IMALAT

SEKTORUNDE
ZAYIFLAMA VAR

AB Komisyonu'nun 2019 Sonbahar Eko-
nomik Tahminler Raporu'nda Euro Bélge-
si'nin 2019 ve 2020'ye iliskin buytUme tah-
minleri bir dnceki rapora kiyasla dustraldd.

Onceki raporda Euro Bélgesi'nin
2019'da 1,2, 2020'de 1,5 biyUyecegi tah-
min edilirken, son raporda bu oranlar 2019
icin 1,1'e, 2020 igin 1,2'ye indirildi.

BUyldme tahmini 2021 icin ise ydzde
1,2 olarak 6ngorildi. Raporda, AB buytme
tahmini 2019, 2020 ve 2021 icin ylzde
1,4, seviyesinde belirlendi. Raporda, 2019
yili blyUime orani Almanya'da ylizde 0,4,
Fransa'da ylzde 1,3, Ingiltere'de ylizde 1,3,
italya'da ylzde 0,1, Ispanya'da ylizde 1,9,
Hollanda'da ytzde 1,7, Yunanistan'da yldzde
1,8 seviyesinde 6ngorulda.

AB'deki ortalama enflasyonun bu yil
ylzde 1,5 olacad belirtilen raporda, 2020'de
de enflasyonun ayni oranda gerceklesecedi

tahmininde bulunuldu. Raporda, AB'de
issizligin 2019'da ytizde 6,3, 2020'de ylzde
6,2 seyredecedi ongorulda.

Ekonomik gérdndme iliskin bazi riskler
olduguna dikkat ¢ekilen raporda, ticari ve
jeopolitik gerilimlerin artmasi veya Cin'in
beklenenden daha fazla yavaslamasinin
belirsizlikleri artiracagina vurgu yapildi.

ingiltere'nin AB'den anlasmasiz bi-
¢imde ayrilmasinin ve imalat sektérinde
zayiflamanin Avrupa ekonomisini riske
sokacag ifade edilen raporda, ticaret ge-
rilimlerinin azalmasi, Cin'in beklenenden
daha fazla buytmesi ve jeopolitik gerilim-
lerde azalmanin bUyUmeyi destekleyecedi
kaydedildi.

“Tiirkiye hizh toparlaniyor”

AB Komisyonu'nun 2019 Sonbahar
Ekonomik Tahminler Raporu'nda Turkiye
ekonomisinin 2020 yilinda ylzde 3,1, 2021

| AB Komisyonu, Tiirkiye |
ekonomisinin 2020 yilinda yiizde
3.1,2021yilinda ise yiizde 3.5

| bilyiiyecegini agiklad. |

yilinda ylzde 3,5 blytyecedi tahmini de
yer aldi. Turkiye'de issizlik oraninin 2020'de
13,3,2021'de 12,9 olacagi 6ngorilen rapor-
da, TUFE'nin ise 2020'de 10,3, 2021'de 9,3
olacagl tahmininde bulunuldu.

Raporda, Turkiye'de ekonominin ge-
¢en yil yasanan doviz krizinin ardindan
mali tesvikler ve ihracattaki artisla birlikte
beklenenden daha hizl bicimde toparlan-
digina dikkat cekildi.

Is glicl piyasalarinin zayif oldugu ve
sirket bilangolarinin toparlanmasi gerektigi
belirtilen raporda, belirsizliklerin ttketim ve
yatinmlari baskiladigi kaydedildi.
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FITCH: KURESEL

BUYUME SEKiZz
YILIN EN
DUSUGUNE
GERILEYECEK

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch
Ratings'in tahminine gore kiresel buyu-
me 2020'de ylzde 2.5 ile 2012'den beri
en dusuk seviyesine gerileyecek. Kiresel
blylUme 2018'de ylzde 3.2 seviyesinde
gergeklesmisti.

Ekonomik goérindmin ABD - Cin ti-
caret savasindan kaynakli olarak dnemli
6lctde bozuldugunun altini cizen kredi
derecelendirme kurulusu, Haziran'dan
bu yana en az 16 Ulke i¢in blylume bek-
lentisinin asagi revize edildigini vurguladi.

Fitch bas ekonomisti Brian Coulton,
"1930'lardan beri kiresel buylime bek-
lentilerinin ticaret politikasindaki bozul-
malardan bu kadar ¢ok etkilendigi az
zaman oldu" dedi.

Bununla birlikte Fitch Ratings, Fed'in
son dénemdeki dongu ortasl 'sigorta’ faiz
indirimlerinin uzun strecek bir indirimler
serisinin baslangici olmasini beklemiyor.
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DEUTSCHE BANK:
TICARET SAVASLARI

EN BUYUK ENDISE

Deutsche Bank Sef Ekonomisti Torsten Slok,
2020'de sermaye piyasalarini bekleyen 20 riski
siraladi. ABD'deki secim belirsizligi, ticaret sa-
vaslari ve Brexit belirsizligi gibi risklerin oldugu
listenin basinda servet esitsizligi geliyor. Ticaret
savaslarinin sirket harcamalarini baskilamasi da
yine en blytk endiselerden biri olarak gosterildi.
Trump'in azil streci, Fed'in faiz indirimlerine ara
vermesi, kisisel verilere iliskin mevzuat tartisma-
lari, negatif faizler diger risklerden bazilari.

Diinyayi bekleyen 20 risk

1- Servet, gelir ve saglik hizmetlerinde esit-
sizligin artmaya devam etmesi.

2- Birinci faz anlagmanin imzalanmamasi ve
ilk faz sonrasinda neler olacagina iliskin belirsiz-



Fitch Ratings'e gore kiiresel
biiyime 2020'de yiizde 2.5 ile en
diistik seviyeye gerileyecek.

ligin devam etmesi.

3-Ticaret savaslarinin yarattigi belirsiz-
ligin sirketlerin sermaye harcamasi kararla-
rini baskilamaya devam etmesi.

4-Cin, Avrupa ve Japonyada blytme-
deki yavashgin devam etmesi ve bunun
dolar guglendirmesi.

5- Azil sUrecinin yarattigi belirsizlik ve
hukumetin kapanmasi riski.

6- ABD secim belirsizligi, vergiler, mev-
zuat ve sermaye harcamalarina olan et-
kileri.

7- Antitrost, mahremiyet ve teknolojiye
iliskin dizenlemeler.

8- Yabanci yatinimcinin baskanlik se-
cimleri sonrasi ABD kredilerine ve ABD dev-
let tahvillerine olan istahinin kaybolmasi.

9- Modern Para Teorisi stili mali genis-
lemenin ABD ve Avrupada blyUmeyi ciddi
sekilde hizlandirmasi.

10- ABD hikUmeti borg duzeylerinin
uzun vadelerde kritik bir duruma gelmeye
baslamasi.

11- Hazine bonolarinda arz ve talebin
birbirine uymamasi ve repo faizlerde bir
hizli artis daha gortlmesi.

12- Fed'in se¢im yilinda faiz indirmeye
cok istekli olmamasi.

13- CCC ve BBB kalitedeki kurumsal
kredilerin arasindaki ayrimin keskinleserek
kredi kosullarini sikilastirmasi.

14- CCC ve BBB kalitedeki tuketici kre-
dilerin arasindaki ayrimin keskinleserek
kredi kosullarini sikilagtirmasi.

15- Giderek daha fazla sirketin varlik-
larinin BBB'ye dismesi, BBB'den de ylksek
getirili kagit dizeyine dismesi.

16- Negatif faizli borclanmadaki artisin
kiresel yatirrmciy tekrar yuksek getiriyi
ABD kredilerinde aramaya ydneltmesi.

17- DUsen sirket karlarinin sirketlerin
hisse geri alimlari icin yeterli dolar olma-
masi anlamina gelmesi.

18- Kicllen otomotiv endistrisinin
kuresel piyasalar ve kiresel ekonomi igin
bir risk olmasi.

19- Avustralya, Kanada ve Isve¢'te ko-
nut sektortindeki fiyatlarin ¢cokmesi.

20- Brexit belirsizliginin devam etmesi.

MOODY'S: GLOBAL BUYUME
iKi YIL ZAYIF DEVAM EDECEK

Moody's Investors Service, global
ekonominin daha uzun vadeli bir trende
dogru yavaslamaya devam ettigine, bu-
yUk ekonomilerde is dinyasi gliveninin
ticaret politikasi belirsizliginin etkisi ile
kotimser hale gelmeye basladigina isaret
ederek, global buylimenin gelecek 2 yil
da zayif olmayi strdurecegini savundu.

Global ekonominin 2020 veya
2021'de bir resesyona girmesini bekle-
mediklerini belirten Moody's, "Bununla
birlikte, yapisal sekilde disuk buytume,
dustk enflasyon ve sinirli politika ha-
reket alaninin oldugu cari ekonomik
ortam global ekonomiyi negatif gelis-
melere karsi daha kirilgan hale getiriyor"
ifadelerini kullandi.

"Global Makro Gérinim" raporunda
global ekonomi icin tahminlerin genel
olarak degismedigini belirten Moody's,
G20 ekonomilerinde yillik buytmenin
2020'de 2019'da oldugu gibi yizde 2,6
olacagini tahmin etti. ABD ve Cin'de bi-
yUmenin 2020'de de yavaslamaya devam
edecegini belirten Moody's, G20'de eko-
nomilerinde buylimenin 2021'de ylzde
2,8'e toparlanacagini, ancak gectigimiz

birka¢ on yilin ortalamasinin altinda kal-
mayi surdtrecedini vurguladi.

G20'deki 9 gelismis ekonominin
2019'da yuizde 1,6, 2020'de ytzde 1,4 ve
2021'de ylzde 1,6 blyuyeceklerini tah-
min eden Moody's, gelismekte olan eko-
nomilerde blylmenin 2020 ve 2021'de
istikrar kazanacagini veya hizlanacagini
da belirtti. Gelismekte olan G20 ekono-
milerden 2019'da yUzde 4,3 olmasi bek-
lenen bldylimenin 2020'de yuzde 4,6'ya
ve 2021'de 4,8'e hizlanacagi 6ngordltyor.

“Tirkiye'de biiyiime dostu
mali politikalar etkili oldu”

Raporda, Tlrkiye ekonomisinin bu-
yUime beklentisinin yukari yonlU revize
edilerek 2019 i¢in ylzde eksi 2'den ylzde
0,2'ye, 2020 icin de ylUzde 2'den ylzde
3'e yUkseltildigi ve 2021'de ise ylzde 3
blydme 6ngoruldagu bildirildi.

Raporda, yukari yonli revizeye gerek-
cesine iliskin, “Turkiye'de buytume ivmesi
dnceden beklenenden daha hizli sekilde
gerceklesiyor. Turkiye'de blylume ivmesi-
nin iyilesmesinde buylUme dostu mali po-
litikalar etkili oldu”ifadelerine yer verildi.
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SIRKET EVLILIKLERINE
KURESEL BELIRSIZLIK
ENGELI

Baker McKenzie ve Oxford Economics
tarafindan hazirlanan rapora gore makro
ekonomik ve jeopolitik belirsizlikler hal-
ka arz faaliyetlerini 2019'da oldugu gibi
2020de de yavaslatmaya devam edecek.
Rapor kuresel satin alma ve birlesmelerin
toplam blyUkldgunin 2020de, 2019'daki
2.8 trilyon duzeyinden 700 milyar dolar du-
sUsle 2.1 trilyona gerileyecegini ngoruyor.
Anlasma ve halka arz faaliyetlerinin dus-
mesinin en dnemli iki nedeni olarak "hisse
piyasalarindaki volatilite ve ekonomideki
tdrbulanslar" gosteriliyor. ABD ekonomi-
sinin Avrupa ve Asya'ya gorece daha iyi
olmasi tlkeyi satin alma ve birlesmelerde
daha gtclu kildi. Bu yilki en biyuk hacimli
islemler Walt Disney'in 84 milyar dolara
Century Fox'u, DowDuPont'un 40 milyar
dolara Dow Inc'i almasi oldu.

Raporda anlagma ve halka arz faaliyet-
lerinin 2020'de ABD ve Dogu Asya disin-
daki bolgelerde, dismesinin en dnemli
nedeni basta hisse piyasalarindaki volatilite
ve kiresel ekonomideki turbdlanslar olarak
gosteriliyor.

Ote yandan ABD'deki gevsek finans-
man kosullari, vergi muafiyetlerinin énct
etkileri ve ABD ekonomisinin Avrupa ve
Asya'ya gorece daha guclu olmasi Ulkeyi
satin alma ve birlesmelerde istisnalardan
biri yapiyor.

Biiyiik halka arz ile satin
alma ve birlesmeler

Bu yil gerceklesen buytk halka arz, sa-
tin alma ve birlesmelerden bazilari ise s6y-
le:Walt Disney'in 84 milyar dolara Century
Fox'u satin almasi, DowDuPont'tan Dow
Inc’in 40 milyar dolarlik spin-off ‘u ve 8.1
milyar dolarlik Uber ilk halka arzi.

Raporda Kuzey Amerika bolgesindeki
birlesme ve satin almalarinin bu yil ge-
cen yila gore ylzde 8 azaldidl, 2020de ise
baskanlik secimlerinin anlasmalari bekle-
meye alacagl 6ngoruldyor ve 2019'daki
1.5 trilyon dolar dizeyinden 1.15 trilyon
dolara gerilemesi bekleniyor. Rapora gore
Avrupa'da ise bu yil 557 milyar dolar ol-
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masl beklenen birlesme ve satin almalar
2020'de 427 milyar dolara gerileyecek.
Avrupa'daki zayiflamanin en 6nemli ne-
denlerinden biri ise Almanya sanayisindeki
yavaslama ve Brexit belirsizligi olarak go-
riltyor. Ote yandan rekabet otoritelerinin
bazi blyUk anlasmalari engellemesi de
Avrupadaki birlesme ve satin almalari gol-
geleyen baska bir etken.

Ortadogu ve Afrika'da
diisiis yiizde 25’in iizerinde

Asya Pasifik ve Latin Amerika'da da
2019dan 2020'ye sirket birlesme ve satin
almalarinda duists 6ngértldyor. Ortado-
Ju ve Afrika'da da 2019 yilinda 60 milyar
dolarin tGzerinde satin alma ve birlesme-
lerin 2020 yilinda 30 milyar dolarin altina
dUserek ylzde 25'in Gzerinde bir dusus
kaydetmesi bekleniyor.

Kuresel IPO faaliyetlerinin 2019'daki
152 milyar dolardan 2020'de 215 milyar
dolara ulasmasi bekleniyor. Bu da ytzde
23'ltk bir dists anlamina geliyor.

| Kiiresel satin alma ve birlegmelerin
toplam biiyiikliigiiniin 2020de, 700
milyar dolar diisiisle 2.1 trilyona
| gerileyecegi dngoriliyor.

EULER HERMES:
KURESEL iFLASLAR

YUZDE 8 ARTACAK

Dinyanin 6nde gelen alacak sigortasi
sirketlerinden Euler Hermes, kiresel eko-
nomik éngdrilerini paylasti. Ongorilere
gore siyasetcilerin ve merkez bankalarinin
kuresel durgunlugu onleyecegi belirtiliyor.
Onlmiizdeki stirecte de yasanacak yatay
buytmeler 2015-16 yillarindaki ekonomik
kansikhigi hatirlatacak. Kiresel iflas Endek-
si'nde hem 2019 hem 2020'de ylzde 8
oraninda Asya 6zelinde ise 2019'da yuzde




15,2020de yUzde 16'lik bir artis bekleniyor.

Yaz aylarinda yasanan ABD-Cin reka-
beti, Brexit belirsizligi, Italyada yeni hikii-
metin basa gecmesi gibi gelismeler siyasi
riskleri artirirken, yilin ilk yarisinda ticaret,
imalat gibi sektorlerde ve bircok ekono-
mide durgunluga sebep olabilir. 2020'de
kiresel mal ve hizmet ticareti 2009'dan
bu yana en dusik rakam olan ylzde 1,7
oraninda buylyecek. Hizmet ve ingaat
gibiyerel sektorler 2020'nin ikinci yarisinda
parasal kosullarin hafifletiimesine ve imalat
sektortinin ekonomik olarak toparlanma-
sina yardimci olacak.

Degisken piyasalar ve kararsiz
sermaye akimlari bekleniyor

illiberal dénglye giren dinyada
2020de daha degisken piyasalar ve karar-
siz sermaye akimlari bekleniyor. ABD — Cin
ticaretinde ABD faydaciliginin, ekonomi
yavaslarken gerilimi artirmasi beklenirken,
gelismekte olan piyasalardaki neo - otori-
ter liderler ise maliye ve para politikalarini
secimleri kazanmak Uzere kurgulayacak.

‘ 2020'de kiiresel mal ve hizmet ‘
ticareti 2009dan bu yanaen
diistik rakam olan yiizde 1.7

‘ oraninda biiyiiyecek. ‘

OntimUzdeki stirecte bu politikalarin geti-
risinin dUsuk olmasi bekleniyor.

2020 yilinda gelisebilecek negatif ola-
siliklar arasinda ABD'de zombi kuruluslarin
temerriide dusmesi, ABD-Cin arasinda tica-
ret ve para savasinin alevlenmesi durgun-
lugu tetikleyebilir. Ontimiizdeki dénemde
artan volatilite ile birlikte kiresel pazarlarin
yonunu belirlemek daha da zor olacak.
Siddetli ekonomik gerilemeler hisse senedi
piyasalarinda asagi yonlu bir harekete yol
acacak.

Altin fiyatlari daha da artabilir

Hala devam eden belirsizlik dolayisiy-
la yeterli gliven ortami gelismediginden
bu durum altin fiyatlarinin daha ytksek

seviyelere ¢cikmasina neden olacak. ABD
ile Cin arasindaki ticaret catismasindan
kaynaklanan yuksek volatilite, dolarin guglu
kalmasini saglayacak. 2019'un sonunda
EUR /7 USD i¢in kurun 1.10 ve 2020'nin so-
nunda 1.12 olmasi bekleniyor.

Allianz Makroekonomik Arastirmalar
Kuresel Baskani ve Euler Hermes Bas Eko-
nomisti Ludovic Subran ise yaptigi de-
gerlendirmede, “Mevcut iflas gortnimd,
ddnyanin her yerinde risk yoneticilerinin ve
liderlerin secici olmalarini gerektiriyor. Po-
litika ile iliskili konularin her ne kadar sene
icerisinde olumlu sonuclar dogurmasini
beklesek de mevcut goérinim, potansiyel
risklerin yakindan takip edilmesini de ge-
rekli kiliyor” dedi.

Kiiresel mal ve hizmet ticareti
en diisiik hiza gerileyecek

2020 ekonomik gelismelerini Turkiye
acisindan degerlendiren Euler Hermes Tur-
kiye CEO'su Ozlem Oziiner, “2019, kiiresel
belirsizliklerin olumsuz etkilerinin yasandi-
g1, piyasalarda volatilitenin ytksek oldugu
bir sene olarak gecti. Yavas bluylUmenin
uzun sdrecedi bir ddneme giriyoruz. Ki-
resel mal ve hizmet ticareti sadece %1,7'lik
blytumeyle 2009 yilindan beri gorilen en
distk hiza gerileyecek. Bu nedenle Turki-
ye'de ihracatin bldylimeye katkisi daha az
olabilir. Bu yil Turkiye'de bircok sektor talep
daralmasi kaynakh ciro ktictlmesi yasa-
di. 2020 yilina yonelik sirketlerin ciro artis
beklentilerinde ihtiyath bir bakis acisi s6z
konusu. Bunun yanisira bankacilik sektora-
nun yeni kredi verebilmesiicin 6denmeyen
krediler ile ilgili sorunun 2020 yili igcinde
¢ozulmesi sart”yorumunda bulundu.
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