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Takvim ve Ongériiler

Diinya Ekonomisinde Beklentiler

Kiiresel Ekonomide Yavaglama
Endigeleri

Diinya ekonomisi 2018 yili ikinci
yarisindan itibaren ivme
kaybetmeye baglamistir. Ticarette
korumacilik, ylikselen siyasi
karsitliklar, Brexit belirsizligi ve
finansal kosullardaki sikilasma
ivme kaybina yol agmistir. 2019
yilinda diinya ekonomisinde yiizde
3 ve dlinya ticaretinde ylizde 5
biyime beklenmektedir. Ancak
ozellikle Cin ekonomisindeki
yavaslama ve mali piyasalardaki
sert dalgalanmalar ile kiiresel
ekonomiye dair endiseler artmistir.
Yumusak inis senaryosu
degismemis olmakla birlikte asagi
yonli riskler birikmeye devam
etmektedir.

Kiiresel Mali Piyasalarda Sert
Satiglar

Kiiresel mali piyasalarin diinya
ekonomisindeki yavaslamaya
yonelik satis tepkisi ABD merkez
bankasi FED'in finansal
sikilagsmayi strdiirme agiklamasi
sonras! kuvvetlenmistir. Hisse
senedi piyasalari 2018 yilindaki
tiim kazanclarini geri vermistir.
Yavaglama endisesi mali
varliklara yeni fiyatlamalar
getirmektedir. Ancak ABD merkez
bankasi FED'in yeni yilin baginda
yaptigi agiklamalar ile finansal
sikilastirmada yumusama igareti
vermesi ile mali piyasalarda
dalgalanma azalmistir. Bundan
sonra mali piyasalarda yoni
biytme verileri gizecektir.

Brexit Diigiimii Coziilecek mi?

2019 yilinda kuresel dlgekte
belirleyici olacak gelismelerden biri
Buytk Britanya’nin Avrupa
Birligi'nden ayrilis sekli olacaktir.
Aralik ayinda Uzerinde uzlagsmaya
varilan iki anlasmay! Ingiltere
parlamentosu ocak ayinda
oylayacaktir. Anlagmalarin
onaylanma sansi oldukga dustk
gorlilmektedir. Onay alinamamasi
halinde ayrilik stireci anlasmasiz
bir ayriiga dogru stiriiklenecektir.
Bu senaryo Biiyik Britanya
ekonomisinde sert kiiglime, AB ve
dlinya ekonomisinde ise
yavaslama etkisi yaratacaktir.
Anlasmasiz ayrilik halinde Euro ve
Sterlin énemli 6iglide deger
kaybedecekir.

Turkiye Ekonomisinde Beklentiler

Makro Gostergelerde Diizeltme
Yasaniyor

Ekonomide alinan énlemler ve yeni
program uygulamalari ile birlikte makro
dengelerde dizeltme stirmektedir.
Ozellikle dis ticaret a¢igi ve cari
islemler acigi hizla kapanmaktadir.
Ancak bu kapanma daha gok
ekonomideki kiigilmeden
kaynaklanmaktadir. ihracat artisi ise
yavaslayarak sirmektedir. Enflasyonda
da Uretici ve tiketici fiyatlarinda
gerileme yasanmaktadir. Bu
gerilemede déviz kurlarindaki
duraganlagsma kadar gegici indirimlerin
katkisi bulunmaktadir. Ekonomik
biiylime ise yavaslama sonrasi
kliglilmeye donmsttir. 2018 yilinin son
ceyreginden sonra yeni yilin ilk
ceyreginde de ekonomide sert bir
kliclilme yasanacaktir.

Merkez Bankasr’ndan Bol Likidite
Ama Yiiksek Faiz

TC. Merkez Bankas! enflasyon ile
micadele ederken yliksek faiz
oranlarini korumaktadir. Enflasyonla
miicadele 6ne ¢ikmakla birlikte yiksek
faizler daha ok doviz kurlarindaki
artigi frenlemek iin stirmektedir. Yilin

ilk geyreginde iki toplantisi olan
merkez bankasi faizlerde bir indirime
gitmeyecektir. Buna karsin Merkez
Bankasi genel kurul toplantisini 18
Ocak tarihine gekmistir. Burada
amag yerel segimler éncesi Merkez
Bankas! karinin Hazineye devir
kararinin alinmasidir. Diger yandan
merkez bankasi repo ihaleleri ile
piyasaya verdigi likiditeyi dnemli
olctide artirmaktadir. Merkez
bankas! yerel segime kadar
piyasalara ylksek faiz ile bol likidite
sunmaya devam edecektir.

Ekonomiye Destekler Siiriiyor

2018 yilinda uygulanmaya baglanan
bircok destek uygulamasi 2019
yllinda da devam ettiriimektedir.
Oncelikle asgari ticret destegi bir yil
daha sirecektir. Yeni ise alimlardaki
destekler de devam edecektir.
isyerlerinde dogalgaz fiyatlari yiizde
10 indirilerek enerji maliyetleri
hafifletilmistir. KOBI alacak sigortasi
devreye alinmistir. Makine ve
teghizat alimlarinda yil boyu KDV
ylizde sifir olacaktir. Ayrica yilin ilk
u¢ ayinda otomotiv, konut, beyaz
esya ve mobilya alimlarinda OTV ve

KDV indirimleri uygulanmaya devam
edecektir. Yerel segime kadar olan
stirecte islerin ivme kaybetmesini
onlemek amaciyla destekler artara
strecektir. Ancak bu destekler kalici
bir iyilesme saglamaktan uzak
olacaktir.

Zorlu Finansman Kosullari
Devam Ediyor

Ttrkiye ekonomisinde makro
ekonomik gelismelerin en dnemli
belirleyicilerinden biri reel sektoriin
finansmana erisimidir. Reel sektér
icin 2018 yilinin ikinci yarisinda
baslayan finansal zorlu kosullar 2019
yilinda da devam edecektir. Reel
sektdr bozulan mali yapilari
nedeniyle hem geri 6demeler de
zorlanmakta hem de yeni finansman
olanaklarina erigememektedir.
Mevcut finansman maliyetleri de gok
yuksektir. Diger yandan bankalarin
da kot aktifleri artarken, yurtdisinda
borglanmada sikintilar
yasanmaktadir. Bu zorlu finansman
kosullari iginde reel sektorde kayiplar
devam edecektir. Bu da reel
sektdrlin piyasalardaki risklerini daha
da artiracaktir.
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Dinya Bkonomik Forumu Kiresellesme 4.0 glindeni ile toplaniyor

Blylk Bitanya Parlamentosu14 Ocak haftas Brexit anlasmaaini oylayacak
Suriyede belirsizlikler artarken, siyasi ¢ziimicin BMve Astana siiregleri yangiyor
Yerel secimlerde tiimadaylar ay sonuna kadar belli dacak, Turkiye genel secimgibi bir yerel secime gidiyor
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Tiirk Lirasi Sepet
Kur Duraganlasti”

o iktisadi
Faaliyetlerde
Kiigiilme Siiriiyor

o Iimalat Sanayinde
Uretim Sikintili

e ¢ Pazarda Talebin
Diisiik Oldugu
Aylara Giriyoruz

e Ucret Atislari Talebi
Destekleyecek

e  Yerel Secimlere
Kadar 3 Aylik Gegici
Biitge Uygulanmali
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Mali Gistergelerde Onggriiler

Tiirk Lirasi Kinlganlklara Gok
Acik

Kiresel mali piyasalardaki
dalgalanmalardan asir etkilenmeye
devam eden TUrk Lirasinda
kirilganlik bir kez daha ortaya
cikmigtir. TUrk Lirasina uzun vadeli
gliven halen zayiftir. Cok yiksek
faizler TL'ye gegici bir istikrar
kazandirmigtir. Ancak kiiresel
dalgalanmalarda TL en gok deger
kaybeden para birimi olmaktadir.
Bununla birlikte Tirk Lirasi (izerinde
degder kaybina yonelik dis
kosullardan kaynaklanan baskilar
kismen azalmigtir. Buna ragmen
Tiirk Lirasinda kalici bir iyilesme
halen saglanamamistir ve deger
kavbi baskisi siirmektedir.

Yiiksek Tiirk Lirasi Faizlere
Devam

Yiksek Turk Lirasi faizler
enflasyonla miicadeleden gok Tiirk
Lirasinin deger kaybini 6nlemeye
yonelik olarak kalmaya devam
edecektir. Merkez bankasinin yiizde
24 politika faizi dnemli bir esik
olusturmaktadir. TL cinsi kredi
faizleri yizde 27-28 araliginda
gerceklesmektedir. Gosterge tahvil
faizi ise ylizde 20 sinirindadir.
Faizlerde kalici ve hissedilir gerileme
ancak enflasyonda kalici bir iyilesme
ile mimkin olacaktir. Bu da en
erken 2019 yili son geyreginde
gerceklesebilecektir. Ondan 6nce TL
faizler yukari yonlii olmaya devam
edecekdir.

Emtia Fiyatlarinda Gerileme

Kiresel ekonomideki yavaglama
endiselerinin artmasina bagli olarak
emtia fiyatlarinda gerileme egilimi
kuvvetlenmigtir. 2017-2018 ilk yaris
arasinda dnemli 6lclide artan emtia
fiyatlar korumacilik dnlemleri ile
birlikte 2018 yili ikinci yarisinda
gerilemistir. 2019 yilinda da diinya
ekonomisindeki yavaglama ile fiyatlar
asagdi yonll olacaktir. Petrol
fiyatlarinda ise oynaklik devam
etmektedir. Bir yandan yaptirimlar
diger yandan arz ve talebe iliskin
degisen beklentiler ile birlikte petrol
fiyatlarinda oynaklik sirecektir.
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Reel Sektor ve iktisadi Faaliyetlerde Beklentiler

Ekonomide uygulanan yeni program
bozulan makro ekonomik dengelerin
iyilestiriimesini hedeflemekte ve bu
slirece ekonomide dengelenme adi
veriimektedir. Ancak ilave kaynak girisi
saglanmadan uygulanan yeni program
iktisadi faaliyetlerde 6nemli daralmaya yol
agmaktadir.

Piyasalara verilen gegici destekler ve
indirimler kalici bir iyilesme
saglamamakta sadece talebi 6ne
cekmekte ve reel sektdre zaman
kazandirmaktadir. Yeni programin dis
kaynak saglanmadan surdiiriilimesi
halinde iktisadi faaliyetlerde kiiglime
devam edecekdir.

Uretim tarafinda keskin daralma devam
etmektedir. Imalat sanayinde KKO orani
aralik ayinda yiizde 74,1 olurken, istanbul
Sanayi Odas! PMI verisi 44,2 puan ile
daralmanin hizlandigina isaret
etmektedir. Ozelikle ig siparislerdeki
daralma sanayi tretiminde kiiglilmeye yol
agmaktadir. Yeni yilin ilk geyreginde de
sanayide 6nemli kiigtime yasanacaktr.

insaat sektdriinde mevcut isler ile
alinan yeni is siparigleri son 10 yilin en
dUsUk seviyesine gerilemistir. Konut
satiglarinda da dislis yasanmaktadir.
insaat sektdriinde firmalarin bozulan
mali yapilari da sikinti yaratmaktadir.

Perakende pazarda yilsonu indirimleri
ardindan ocak ve subat aylarinda da
yogun bir indirim dénemi devam
edecektir. Sabit gelirli kesimin
Ucretlerindeki artislar perakende
harcamalari destekleyecektir. Turizmin
canli oldugu bdlgelerde de turist
harcamalari perakende sektore destek
verecektir.

Dayanikli tiiketim Urtinleri grubunda
uzatilan OTV ve KDV indirimlerine
ragmen otomotiv ve beyaz esya
satiglari duragan kalacaktir. Bu
urtinlerde yeni yil fiyatlari uygulamaya
girecektir. Mobilya sektdri ise
indirimlerden olumlu etkilenmeye
devam edecektir.

ihracat faaliyetleri de yavaglamaktadir.
Kiresel ekonomideki yavaslama ve
talepteki duraganlasma ihracat artigini
sinirlamaktadir. Avrupa Birligi'nde Brexit
stireci Tlrkiye’nin de ihracatini
etkileyecektir. ithalatta ise sert diistis
stirecektir. Ekonomideki kiigtiime ile
ithalat talebi daralmaya devam edecektir.

Yeni yila girerken olugan bu kosullar
icinde reel kesim beklentileri ile tiketici
gulveni de dusuk ve duragan kalmaya
devam etmektedir. Destekler reel kesime,
licret artiglar ise tiketicilere ancak nefes
aldiracaktir.

2019 yilinin ilk geyrek déneminde iktisadi
faaliyetler ve ekonomi kiigllecektir. Bu
nedenle reel sektor yerel segimlere kadar
olan ilk Gg aylik ddnemde gegici ve
olaganustu hal bitcesi uygulamalidir. Bu
dénemde varliklarin korunmasi temel
hedef olmalidir. Kamunun desteklerinden
de azami dlgiide yararlanilmalidir. Yilin
geri kalanini ise yilin ilk t¢ ayindaki
gelismeler ve yerel segim sonuglari
belirleyecektir.
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Ekonomi ve Strateji T T
Damismaniik Hizmetleri Bilgi YOnetimi

TURKIYE IHRACAT BiRiM FIYATLARI

Sergiil Sokak Saral Sitesi
C Blok Kat:3 Daire:10

Gayrettepe/iISTANBUL
TELEFON: . .. . .
(212) 3528795 IHRACAT BIRIM FIYATLARI KILOGRAM/DOLAR
22 2,00
E-MAIL: 2 1,95
info@esdh.com.tr
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*7". ESDH
ezt e Tiirkiye’nin ihracat birim fiyatlari 2018 yilinda bir 6nceki yila gére hemen ayni
FEONOME VE STRATHJE DANISMANLIK HIZMETLERI
kalmigtir. 2018 yilinda ortalama ihracat birim fiyati 1,2870 dolar/kg olmustur.
Sanayi mali ortalama ihracat birim fiyati ise 1,73 dolar olarak gergeklesmistir.
Web Adresi o Tiirkiye son yillarda daha yiiksek katma degerli ve daha yiiksek birim fiyath ihracat
www.esdh.com.tr yapmayi hedeflemektedir. Ancak heniiz bunu saglayabilmis degildir. Tam tersine
son Ug¢ yildir ortalama fiyatlarin duraganlastigi goriilmektedir.
e 2017 ve 2018 yillarinda kiiresel pazarlardaki canli talebe ve genel olarak ticarete
Dr.Can Fuat Giirlesel konu olan mal fiyatlarindaki artisa kargin Tiirkiye’nin birim ihracat fiyatlari ayni
can@esdh.com.tr kalmistir
e 2018 yihinin 6zellikle ikinci yarisinda ise i¢ piyasada yasanan daralmaya bagh olarak
Tiirk ihracatgilar yurtdisinda fiyat rekabetine girmisler ve ihracat fiyatlarini
diisiirmiisledir. Bu da yil genelindeki ortalama fiyatlari asagi cekmistir.

T

NSAN MAYIS HZRAN | TEMME | AGLBTOS BV M KASM ARALIK
Dolar/TL 40472 4,4889 45690 49087 6,5616 6,0010 55080 | 51663 52905
Bro/lL 49005 52525 53188 57560 17,6566 69631 62486 | 58784 6,0530
Buro/Dolar 12079 11693 11683 11691 11604 11605 11312 11320 11470
MBPulitika Faiz % 800 1650 17,75 17,75 17,75 2400 2400 2400 24,00
Gosterge Tahvil Faizi % 1429 17,41 19,25 2078 26713 2582 2442 2026 19,73
Cari AckYilukMlyar $ 513 381 514 550 923 460 394
TUREYilUK % 10,85 1215 1539 1585 17,90 2452 2524 21,62 2030
ToplamKrediler Mlyar TL 22826 24175 24064 24664 27720 26555 | 25498 | 24520 24618
Brent Petrol Varil Dolar 7469 7156 19.23 7421 Tn &7 1547 59,46 3380
DowJonesEndeksi 24163 24416 24271 25415 25965 26458 25116 25538 23321
BST-100 Endeksi 104.283 100652 96.520 96.952 92723 99.957 90201 95.416 91.270
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