GOSTERGELER

PMG Turkiye'nin Turkiye ve dinya
Kekonomisinde makro gelismeleri

degerlendirdigi Bakis'a gore kuresel
blydme goériniminde manzara degisti.
Bu yilin ilk ceyreginde her glincellemede
iyilesen tahminlere ve hizl toparlanma
sinyallerine ragmen kirilganlik ve durgun-
luk beklentileri nedeniyle kiresel ekonomi
temkinli iyimserlik icinde. Turkiye icin ise
kismen belirsizliklerin hakim oldugu ancak
2020'den daha iyi bir yil bekleniyor.

KPMG Turkiye'nin hazirladigi Bakis,
2021'in ilk ceyreginde kuresel ekonomi
ve Turkiye ekonomisinden yansiyan go-
rinUmd degerlendiriyor. Pandemi sonrasi
ekonomide toparlanma sureclerini deger-
lendiren Bakis'a gore gecen yil uzun sure
‘her glincellemede kotilesen’ tahminler,
yerini ‘her glincellemede iyilesen’ tahmin-
lere birakti. Kiresel ekonominin 2021 yilin-
da yaklasik ylzde 6 buyimesi bekleniyor.
Onci veriler de bu gérinimi destekliyor.
Cok hizli gerileyen ve 6zellikle hizmetler
sektorinde adeta ‘coken’ PMI verileri son
aylarda guclu seyrediyor. Bu iyilesme hem
imalat hem de hizmetler sektori icin goze
carpiyor. Bu goértndm icinde AB'de ilk
ongorilerden daha hizli bir toparlanma
yasanmasi bekleniyor. Ihracat pazarinin
yarisini olusturan AB'de yasanacak bu to-
parlanma, Turkiye icin ki olumlu bir gelisme
olarak degerlendiriliyor.

Yilin ilk ceyregi ile ilgili Bakig'tan yansi-
yan bazi basliklar soyle:

Asilamanin pozitif etkisi var

» 2020'nin son ¢eyredinde toparlanmaya
baslayan beklentiler 2021'in ilk ceyre-
§i sonunda gUcld bir tabana oturdu.
Kiresel buytme beklentileri olumlu
yonde revizeler gdrmeye devam ediyor.
2020 yilinda kiresel daralma ytizde 3,5
seviyesinde gerceklesecek ve bu, yiiz-
de 6'lik ilk beklentilere kiyasla oldukca
pozitif. 2021 yilinda ise kiresel bliylime
beklentileri ylzde 6'lara yukselmis du-
rumda.
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» Bu sUrecte, asilama uygulamalarinin
hizla yayginlasmasi en énemli etmen.
ingiltere, Avustralya ve Israil gibi drnek-
ler siki agilama prosedurlerinin normal
hayata gegiste ne kadar etkin oldugunu
kanithyor. Asilama strecinde karsilagilan
bazi sorunlar genel trendi etkilemiyor.

» Baz Ulkelerde Gglinct dalga salgin ya-
sanmasina ragmen genel gérinim
salginin kontrol altinda olduguna isa-
ret ediyor. Bu noktadan sonra ekono-
mik tahribat yaratabilecek bir kuresel
kapanma sureci gindemde degil ve
olmayacak gibi gorinuyor.

Enflasyon beklentisi

» 2021'de gelisen dlke ekonomilerinin
bdlgesel daralma beklentileriicinde en
blyik yarayr Avrupa Birligi tlkelerinin
almasi bekleniyor. Uzak Asya ise salgini
ilk yasayan ve sureci ilk tamamlayan
bolge olarak, 2021 yilini buytime ile
kapatabilecek kapasitede gortnuyor.

» En kotlnln geride kaldigr senaryosu-
nun tamamen satin alinmasi, kuresel
blylime gdrinimu Uzerindeki riskleri

sinirhyor. Bu noktada artik parasal ge-
nisleme srrecinin yaratacagi yan etkiler
konusulmaya baslandi. Bol para arzi ve
yaninda gelen blyUme beklentileri enf-
lasyon beklentilerini de glglendiriyor.

» Fed ve ECB basta olmak Gzere merkez
bankalarinin attiklariadimlarin geri alin-
masi slreci kiresel capta dengelerin
yeniden degismesine yol acabilecek
potansiyeli tasiyor. Bu sirecin 6zellik-
le gelisen Glkelerin ‘canini yakmadan’
atlatilmasi icin verilen mesajlar streci
yumusatsa da bahsi gecen risk varhigini
tdm glcuyle koruyor.

» Budesteklere maliye politikalari da eslik
etmeye devam ediyor. En son ABD'de
aciklanan 2,25 trilyon USD'lik destek
paketi bunun en somut érneklerinden
biri. Otoriteler, gérintmun halen ki-
rilgan oldugunu ve strecin tamamen
stabilize olmadan geri adim atilmaya-
cagini ifade ediyorlar.

Durgunluga simdilik care yok
» Salginin Avrupada biraktigi etki ktre-
sel ortalamalarin Uzerinde gercgeklesti.



Bolgesel olarak zaman zaman kontrol
disina ¢ikan salgin ve kitada mevcut
yapisal sorunlar durgunlugun derinles-
mesini korukledi.

Bugtnlerde enflasyon beklentileri glic-
lense ve dncl veriler glglu bir topar-
lanmaya isaret etse de yapisal hale do-
nisen durgunluk icin kalicr bir ¢6zim
regetesi bulmak glg¢. Ekonomiler salgin
sonras! hizli bir toparlanma yasasa da
bu momentumun kalici olmasi zor go-
randyor.

IMF'nin analizlerine gore, AB'de salgin
sonrasinda kalicr bir ¢ikti kaybi yasana-
cak. Ozellikle turizm ve lojistik sektér-
lerinde gorulen etki, genel ekonomiye
yayllmis durumda.

Yakin vadeli manzara gérece olumsuz
olsa da yil ortasinda yUzde 9'larin Uze-
rinde kictlmesi beklenen AB ekonomi-
si yil ylzde 6,2 kiiciimeyle kapatti. Bu
gbrece basarida, aciklanan desteklerin
de katkisi bUyuk.

Gelisen tilkeler hizl toparlaniyor

Gelisen Ulke ekonomileri, salgin stre-
cinden beklendigi Gzere daha hizl bir
toparlanma sireci ile ¢ikacaklar. Ba-
sini Cin'in cektigi grup gerek yiksek

>

Uretim faktorleri potansiyelleri gerekse
de adaptasyon kabiliyetleri ile avantaj
saglayacaklar.

Salginin devam ettigi icin turizm gelirle-
ri beklendigi kadar artmayacak olsa da
bol likidite ve disuk faiz ortami, belirli
miktarda riski kabullenen ve daha yik-
sek getiri arayisinda olan portfoylerin
Glkelere girisini olumlu etkiliyor. Risk
algisinin normallesmeye baslamasi,
gelisen Ulke ekonomileriicin buyuk bir
kazanim.

Tiirkiye icin sinyaller iyi ama
» G20 Ulkeleri arasinda sadece Cin ve Tur-

kiye 2020'yi blyUmeyle kapattl. 2020de
daralmaktan kurtulamayan gelisen tlke
ekonomileri igin 2021 yili buydmeye
onculuk edecekleri bir dénem olmaya
aday.

Sonug olarak, 2021 yilinda ¢ok gl¢lu bir
blylUme yasanmasi beklenen gelisen
Ulke ekonomilerinde gérinim pozitif.
Turkiye'nin de icinde degerlendirildigi
bu grup, 2021'de biyik kazanimlar
saglayabilir.

Turkiye'de 2021'nin ilk ceyredi glc-
lenen toparlanma sinyalleriyle gecti.
Asilama sUrecindeki basarili sonuclar

bu goérinimu guclendiren en dnemli
konuydu.

Kalici toparlanmanin saglandigi bu do-
nemde &ncl gostergeler salgin dncesi
dénemin Uzerinde seyrediyor. Yine
de yakin vadeli ajandada istihdam ve
kamu maliyesi sorunlari yer alacak.
Bunun yaninda devam eden destekler
ve piyasalarin enflasyonist fiyatlamalari
zaman zaman karmasaya yol agiyor.
Otoritelere gore desteklere halen ihti-
yag var ve ekonomilerde topyekdn iyi-
lesme déneminden uzaktayiz. Piyasalar
ise para arzi bollugunun yan etkilerini
fiyatlyor.

Yerel ekonomide, buyime trendi ya-
vaslamakla beraber devam ediyor.
Hem &ncu veriler hem de anketler bu
durumu teyit ediyor. Yavaslayan kre-
di buydmesi, ekonominin sogutulma
calismalarinin ise yaradigini gésterse
de mart ayinda yasanan kur soku para-
lelinde yikselen enflasyon beklentileri
temkinli olmayi gerektiriyor.

Sonug olarak, asadi yonlu riskler ge-
cen yil sonuna kiyasla guclenmis ve
bir kismi hayata ge¢cmis olsa da 2021'in
2020'den daha olumlu gececegini soy-
lemek mumkan.
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