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Takvim ve Ongériiler

Diinya Ekonomisinde Beklentiler

Diinya Ekonomisi Corona Viriis
Tehdidi ile Kargi Karglya

2019 yilinda diinya ekonomisinde
yavaslamaya, dlinya ticaretinde ise
daralmaya yol agan unsurlarda
yasanan iyilesmeler nedeniyle diinya
ekonomisi 2020 yilina daha iyimser
beklentiler ile baglamisti. ABD-Cin
ticaret anlasmasinin imzalanmasi,
Brexit belirsizliginin ortadan kalkmasi
ve genigletici para politikalari ile 2020
yilinda diinya ekonomisinde yiizde 2,6
biiylime beklentisi bulunmaktadir.
Ancak bu iyimser beklentiler dnline
Gin'de yasanan corona virlis olay!
onemli bir tehdit olarak gikmistir.
Siirecin uzamasina bagli olarak diinya
ekonomisinde yavaglama riski
artmaktadir.

Biiyiik Britanya Avrupa
Birligi’nden Ayrildi

Biyik Britanya 31 Ocak 2020
tarihinde Avrupa Birligi'nden resmen
ayriimigtir. Ayrilik anlagmasi
geregince Buyuk Britanya 31 Aralik
2020 tarihine kadar AB tek pazari
icinde kalmaya devam edecektir.
Biyiik Britanya ve AB bundan sonraki
iliskileri icin mart ay1 bagindan itibaren
muzakereye baglayacaktir. Buyuk
Britanya AB ile Diinya Ticaret Orgiitil
Uyesi tiglinct bir Ulke olarak iligkilerin
ylritmek istemektedir. Biytk
Britanya ile AB arasinda bir serbest
ticaret anlagsmasi tesis edilecek ve
uygulanacaktir. Bilyiik Britanya diger
Ulkeler ile de serbest ticaret
anlagmalari yapacaktir.

Corona Viriis Emtia Fiyatlarinda
Sert Diigiislere Yol Acti

2019 yilinda duragan kalan emtia ve
metal fiyatlari ABD ile Cin arasinda ilk
faz ticaret anlagmasinin imzalanmasi
ile ocak ayi baginda yiizde 5-10
arasinda artislar gostermisti. Ancak
Gin'de ortaya gikan corona viristi
vakasl nedeniyle emtia ve metal
fiyatlarinda ytizde 10-15 arasinda sert
dususler yasanmigtir. Viris vakasinda
belirsizlik halinde fiyatlar duragan
kalacaktir, yayllmasi halinde yeni
dususler gerceklesecektir. Kontrol
altina alinmasi halinde ise fiyatlar
yeniden ocak ay| ortasi fiyatlarina
gelerek ABD-Cin ikinci faz ticaret
anlagmasini beklemeye baglayacaktir.

Turkiye Ekonomisinde Beklentiler

idlib En Onemli Risk Haline Geldi

dlib’deki gelismeler ekonomi iin en
onemli risk unsuru haline gelmigtir.
Suriye rejimi Rsuya destegi ile
birlikte idlib'de tamamen kontrolii
saglamayi hedeflemektedir. Bu
amagla yogun bir asker harekat
siirmektedir. Rejim idlib’de kontrolil

saglayarak i¢ savas! bitimis olacaktir.

Tiirkiye Idlib'den yogun bir gég riski
ile karsi karsiyadir. Ayrica askeri
gdzlem noktalari bulunmaktadir.
Bazi gézlem noktalari rejimin
kazandigi alanlar i¢inde kalmisti.
Bunlar da risk yaratamaya devam
etmektedir. Rejim bahar aylarina
kadar idlib’de kontrolii saglamay
hedeflemektedir. Oniimiizdeki aylar
Tiirkiye icin kritik olacaktir.

Kiiresel Finansal istikrar ve Makro
Gostergelerdeki lyilesmeler ile Dig
Borglar Kolay Gevriliyor

2019 yilinin ikinci yarisindan itibaren
kiresel dlgekte genisletici para
politikalari uygulanmasi ve bunun
katkis ile Tlirkiye’de de makro
gostergelerde saglanan iyilesmeler
sonucu 2019 yilinda dis borglar
yiksek oranli olarak cevrilmigtir. Dig

borg cevirme orani bankalarda
yuzde 89,4 ve sirketlerde yiizde
95,4 olmustur. 2020 yilinda da dis
borclarin yiksek oranl gevrilecegi
ongorulmektedir.

2020 Yilinda Sikinti Kaynagi
Sorunlu Krediler

Turkiye ekonomisinde 2019 yilinda
makro ekonomik gdstergelerde ve
finansal istikrarda iyilesme
yasanmigtir. Bu iyilesme 2020
yilinda da surecektir. Bu
cercevede sorunlu banka kredileri
ekonomide en énemli sikinti
olmaya devam etmektedir. 2019
yilsonu itibariyle geri dénmeyen
krediler 155 milyar TL, takipteki
krediler ise 311 milyar TL
olmustur. Bankalarda sorunlu
kredilerin yeniden yapilandiriimasi
calismalari 2020 yil boyunca
strecektir.

Enflasyon Beklentilerini Dikkate
Alan Merkez Bankasi Faiz
indirimlerini Siirdiirecek

TC. Merkez Bankasi 2020 yilinin
ilk toplantisinda da faizleri
indirmeye devam etmistir. 75 baz

puan indirim ile politika faizi yizde
11,25'e inmistir. TC. Merkez
Bankasi 2020 yili iginde bir an
once tek haneli politika faizine
gecmeyi hedeflemektedir.
Enflasyondaki gelismelerden gok
enflasyon beklentilerini dikkate
alan Merkez Bankasi 6numiizdeki
aylarda da faiz indirimlerini
strdrecektir. Tek haneli politika
faizine temmuz ay ile
ulagilabilecektir.

Kontrollii Kur Politikasina
Gegiyoruz

TC. Merkez Bankas! kontrollii bir kur
politikas! izlemeye baslamistir. TC.
Merkez Bankas! bir yandan déviz
varliklarini kamu bankalari araciligi
ile satarak déviz kurlarinda istikrari
gozetmekte, diger yandan piyasaya
biraktigi TL likiditesini azaltmaktadir.
Piyasa likiditesi de daha gok kamu
bankalarinin kredi genislemesi ile
beslenmektedir. TC. Merkez Bankasi
doviz girigleri elverdigi 6lglide
kontrollii kur politikasini
stirdiirecektir. Tlrk lirasi 2020 yilinda
kontrollii olarak yiizde 6-8 arasinda
degder kaybedecektir.
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Bilylik Britanya AB ve ligiincii iilkeler ile miizakerelere basliyor, Ttirkiye ise miizakereler icin ABnin anlasmasini bekleyecek.
Corona Viriis nedeniyle bir cok uluslararasi organizasyon iptal ediliyor.
Idlib ve Libya uluslararasi giindemin énemli konular iginde , ¢oziim arayislan siirecek.
Orta Dogu'da [ran merkezli gerginlik devam ediyor
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Takvim ve Ongariiler

Mali Gostergelerde Ongoriiler

Turk Lirast Yogun Midahale Altinda
Turk liras merkez bankas ile kamu
bankalannin ortakliginda  yogun  bir
midahale altinda bulunmektadir. 2019
yili mart ayinda Londra para piyasasi ile
idlemerde yasanan gerginlik sonrasi
yurtici para ve doviz piyasasinda sadece
yerli oyuncular kalmgtir. Yabanalar
kisa vadeli para ve doviz piyasasinda
islem yapmamektadir. Turk liras TC
Merkez Bankas’nin reel kur endeksi
hedefine paralel odarak enflasyon
artignin bir mktar altinda kadereli
deger kaybin  kontrollii  dlarak
yasamaya devam edeceldir.

TL Faizlerde Tek Haneler Hedefleniyor

TC Merkez Bankas'nin faiz indirimleri
sirmektedir. Buna bagli olarak TL faiz
oranlan da dilsmektedir. Gosterge tahvil
faiz tek haneli rakanlara gelmektedir.
Mevduat faizleri tek haneli rakarrara
inmigtir. Kredi faiz oranlan ise halen
ortalama yizde 11,5-120 araigindadir.
Pyasalar TC Merkez Bankas faiz
indirimierinin slrecegini
fiyatlamektadir. Bina bagl darak TL
faizlerde 1-2 puanlik daha dusiis alani
bulunrmektadir. Ancak  faizerin
geriledigi yerde kalmes nihai olarak
yine enflasyondaki kalia diisiise bagl

olacaktir.

Dolar Glictinii Koruyor

2020 yiindaki riskler dolara talebi gucli
tutraya devam etmektedir. ABD baskanlik
secirmleri nedeniyle ABD sirketleri nakit
biriktirmektedir. ABD bankalan {iglincl
Uke bankalanna kaynak aktarmekte
isteksizdir. Diger yandan jeopalitik riskler
ve bunlara eklenen corona virlis dlayinin
yarattigl  belirsizikler dolara  talebi
yikseltmeldedir. Dolar giicli  kalmay
stirdirmektedir. 2020 yilinda Dolann gicli
kalmes ve Eurgnun zayflama egilinini
sirdimmesi  beklenmektedir. Buna bagl
olarak Hro-doar paritesinde 2020 yili
ortalamasinda beldenti 1,12 seviyesindedir.
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Reel Sektor ve iktisadi Faaliyetlerde Beklentiler

iktisadi faaliyetler 2020 yilina biiyineile
baglamstir. Ocak ayinda heren timiktisaci
faaliyetler 2019 aralik ayinin ve gegen yilki
ocak ayinin Uizerinde gergeldesistir. Bu
gergevede 2020 yili icinde ekonorride
ongariilen ylizde 3,5-4,0 bliyimhedefini
desteldeyen bir aktivite seviyesi dlusmustur.

2020 yilinin ilk ayinda reel kesimgticen
endeksi 104,1 puanile son 21 ayin en yliksek
seviyesine ulagmistir. Reel sektdriin yeni yila
oldukea iyinmser bagladigi goriilmektedir.
Tiketici giiveni ise ocak ayinda 588ile
degigmenis ve diisik seviyelerde kalmaya
devametmistir.

Sanayi kesininde ocak ayinda dnerri bir
iyilesme yasanmgtir. irvelat sanayinde
kapasite kullanim orani ocak ayinda yiizde
755 dmugtur. istanbul Sanayi Odas sanayi
PM verisi 22 ay sonra ilk kez 50 puan {izerine
cikarak bliylime alanina gegmigtir.

Sanayi Uretinminde bllyime hizz ibiml dmekla
birlikte Mart 2018 den beri en gliclli dizeyde
gergeklegmigtir. Yeni ihracat siparileri de
artis kaydederek 5 aylik diislis trendini sona
erdirmistir. Yeni sipariglerin yeniden artisa
geges, imalatqilann Uretind Ust Uste
Uiglincli ay genigletrresini saglamgtir.

Uretindeki artis da iki yila yakan bir
ddnermin en yiksek oraninda
gergeklegmigtir.

Sanayideki Uretimartig nedeniyle
firmalar yogun darak stoklarini
kullanmistir. Stok seviyeleri en diistik
seviyelerine innigtir. Bunedenle
nuhtemelen dnlimiizdeki aylarda ara mali
talebi, lretimi ve ithalatinda artis
yasanacaktir.

Dsticarette de ocak ayinda genigleme
yasanmstir. 2020 yili ocak ayinda gegen
yilin ayni ayina gare ihracat ylizde 5,53 ve
ithalat yiizde 1823 oraninda artis
gostermistir. Dsticaret hacrm ocak ayinda
yizde 12,43 geniglemistir.

Hazmet sektdrii ve perakende sektdriinde
meveut is seviyesi 1iml toparlanmasini
ocak ayinda da strdirmiistir.

Mevsimeellik ile perakende sektdrinde
yogun bir kanrpanya ve indirimdaneri
siimmektedir. insaat sekttrinde ise ocak
ayinda mevsimeellige ragmen meveut is
seviyesi korunnus, yeni alinanis
sipariglerinde ise keskin bir artis
yaganmtir.

Dayanikl tiketimmali, otootiv ve konut
satiglan da gegen yilin ocak ayinin iizerinde
gerceklegmistir. Dayanikhi tiketimmall
satiglan hareketlenmigtir. Otonotiv satiglan
ocak ayinda gegen yila gore yiizde 90
artmstir. Konut satiglannda da diisen faiz
oranlan ile hareketlilik stimnektedir. Bununla
birlikte her Ui alandaki satis hacimieri heniiz
2017 yihi seviyesinin Uizerine gkamemstir.

Reel sektdre yonelik banka kredilerinde
biiylime oldukga yavas simrektedir. TL ticari
kredi faizleri ortalama yiizde 11,25 dlarak
gergeklegmistir. Ancak ocak ayinda bankalar
iyi migterilerine tek haneli faizler ile kredi
kullandimaya baglamstir. Reel sektdrin
sorunlu kerdiler sikintisi da halen
simrektedir. Bankalar bu nedenle daha gok
bireysel kredileri tercih etmektedir.

iktisadi faaliyetlerde toparianna siirecektir.
Baz etkisi ile agiklanan blylime verileri
yuksek gerceklesecektir. Ancak iktisadi
faaliyetlerin mevecut seviyesi reel sektdre
karlilik ve nakit akignda rahatlik saglayacak
seviyenin altinda kalmaya devamedecekdir.
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Bilgi YOnetimi
IMALAT SANAYiINDE GELISMELER

iSTANBUL SANAYi ODASI PMI SANAYi URETIM VERISIi
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e istanbul Sanayi Odasr’nin yayinladigi sanayi PMI verisi 2020 ocak ayinda 22 ay sonra
ilk kez yeniden 50 puanin lizerine gikmigtir.

¢ imalat sanayinde yasanan bu gelisme 2020 yili sanayi liretimi ve ekonomik biiyiime
icin de iimit vermistir.

e Bir alt endesk olarak sanayi iiretiminde de 22 ayin en kuvvetli aylik biiylimesi
yasanmistir. Biiyime egilimi i¢ ve dis siparislerdeki artis ile ortaya ¢ikmistir.

® Sanayi liretimindeki hizlanma ile birlikte sanayi firmalarinin stoklari da en diisiik
seviyeye inmistir.

¢ Bu nedenle dniimiizdeki aylarda sanayide ara mal talebinde ve iiretiminde 6nemli
bir artis olabilecektir.

TEVEL GOSTERGELER

MAYIS HAZIRAN TBWE | AGBI0S BV BKiM KASM | ARALIK

Dolar/TL 5878 5,7654 5,9326 5,8245 5,6539 57186 57507 59507 | 59833
Bro/lL 6,5438 6,5625 6,1684 64523 61783 6,3830 6,3289 66741 6,5983
Buro/Dolar 117 11372 1,1078 1,0991 1,0901 11154 11019 11215 11097
MBPdlitika Faiz % 24,00 24,00 19,75 19,75 16,50 14,00 14,00 12,00 11,25

Gosterge Tahvil Faiz % 2497 19,68 15,98 16,49 13,88 12,65 1214 11,78 1020

Cari Agk/Fazla Yilik Mlyar $ -15 4,0 #,3 +#,9 54 +#,3 27

TUREYiluk % 187 1572 16,65 15,01 9,26 855 10,56 11,84 1215

ToplamKrediler Mlyar TL | 25465 25383 24881 2535] 25304 25619 25950 | 26552 | 26582
Brent Petrol Varil Dolar 61,99 64,74 6505 59,25 59,25 59,62 60,49 66,00 56,62

Dow Jones Endeksi 243815 26,600 26864 26403 26917 21.046 28.051 28538 | 2825
BST-100 Endeksi 90590 96.485 102.082 9618 105.033 98.469 106904 | M4425 | 19140

Ekonomi ve Strateji Damsmanlik Hizmetleri




