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Kuresel Ekonomi-Politik Gundem

» Kovid-19'da 2. Dalga olacak mi; yine karantina
tedbirleri alinacak mi; asi sureci yakin mi?

« Kuresel tedarik zincirinde yeni bir yapilanma
gundemde mi? Kuresel ticaret nasil sekillenecek?

- ABD ile Cin arasinda suregelen Ticaret, Teknoloji ve
Sermaye Savaslar nereye dogru evrilecek?

« 2021 yiliicin dunya ekonomisi ve kuresel ticarette
toparlanma beklentileri nasil sekilleniyor?



Kuresel Belirsizlik Endeksi
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Pandemics and infectious diseases now top emerging risk
Bl 2020 B 2019
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Figl Q. Outofthese 25 risks, please select the top five emerging risks that may have a significant impact on society
at large in the next five to ten years.



2021 to Set off Avalanche
of Business Insolvencies

Projected increase of business insolvencies
in 2021 compared with 2019 (in percent)
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Dunyanin onde gelen merkez
bankalar tarafindan kuresel
virus salgininin dunya
ekonomisi ve kuresel ticaret
uzerindeki, ulke ekonomileri
uzerindeki olumsuz efkilerini
bertaraf edecek bir para
politikasi izlense de,
hukumetlerin mali yardim ve
destekleri bittikten, para
politikasinda normallesme
basladiktan sonra, ulkelerin
buyuk bir bolumunde ozel
sektorun borg¢larini
odemeyecek hale
gelmesinden ve iflaslann
yogunluk kazanacagindan
endise ediliyor.




WORLD ECONOMIC OUTLOOK UPDATE JUNE 2020
GROWTH PROJECTIONS
A Cirisis Like No Other, An Uncertain Recovery

GLOBAL ADVANCED EMERGING MARKETS &
ECONOMY ECONOMIES DEVELOPING ECONOMIES
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Global recession deepens
IMF annual GDP since 1980
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Kiresel Ekonomi - GSYH

OECD kiiresel biiyime tahminlerini hafif iyvilegtirirken risklerin ve belirsizliiklerin devam ettigini vurgulad.
* Kurum Tiirkiye'nin 2020 bdyldme tahminini 21,9 iyvilestirerek %-2,9a revize etti.
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Kuresel Ekonomi — 2K

Karantina & Korku (2K) hizmet sektérii lzerinden kiiresel ekonomiyi yipreatti.
* Perakende satislar (mal) dinya genelinde yukart yénld bir seyir izlerken yil basindan bu yana hizmet
sektdriinde ciddi daralmalar géze carpiyor:

* Bu ayrnigmammn sebebi; kerkularnn hala insanlarr sosyal izelasyona istekli hale getirmesi.

* Sonucg olarak; uluslararas: diizeyde genis caplhh Karantinalar sona erse de Korku faktérii etkisini koruyor.

Hane Halkinin Mal Talebi Hizla Toparlanirken Hizmet Talebindeki Toparlanma Oldukca Yumusak
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Yilbasindan Buyana, %) ({Agustos, YVilhik, %)
10 I Ewv Esyalar
. ] Manav & Gida
o = I saghk
] Giyin
I I Otomobil & Tasit
e [ ] Spor
] Otel ve Barinma
-20 ] Restoramn
| Canh Mizik
-30 I Seyahat
= Misan & Haz. & Tem | Diger Etkinlikler
-40 40 30 20 10 o 10 20
CHN KOR DEU JPN BRA USA GBR EA MEX) . FRA ITA

MNote: Retail sales for all countries apart from the United States and Japan, where monthly consumers' expenditure is used. Google searches are a
meadian of OECD and non-OECD G20 counfries.
Source: OECD Economic Outlook database; Google Trends; and OECD calculations.




ABD ile Cin arasindaki irmanan gerginligin gerekgesini,
dunyanin Cin’le daha fa/ch/qret yapmak istemesi

THE US-CHINA TRADE WAR
WHO DOMINATES GLOBAL TRADE?
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ABD ile Cin arasindaki tirmanan gerginligin gerekg¢esini,
dunyanin Cin’le daha fazla ticaret yapmak istemesi

THE US-CHINA TRADE WAR
WHO DOMINATES GLOBAL TRADE?

ABD ile Cin arasinda tirmanan
gerginligin ve ticaret savaslarnin
gerekgesini 3 grafikte ozetlemek
mumkun;

1. (2000) :190 vUlkenin % 80’nin, ABD ile
ticareti Cin’den daha fazla

Cin, 2001'de Dinya Ticaret Orgiti’'ne
kahid.

2. (2010): Asya ve Afrika’'da, Cin
ustunluk kurmaya basladi.

3. (2018): 190 vlkenin 128’inin Cin’le

[] NO DATA ticareti daha fazla, Cin’in bu Ulkelerin
WHO IS THE LARGER TRADING PARTNER? 90 tanesiyle ticareti, ayni Ulkelerin
o 2018 K » »i| ABD'yle ticaretinin 2 kat.

uUS EQUAL CHINA



ABD ile Cin arasindaki irmanan gerginligin gerekgesini,
dunyanin Cin’'le daha fa/zﬁc/qret yapmak istemesi

Tracking Weaker
China sets its daily yuan reference rate at the weakest level since 2008
B Onshore yuan daily reference rate
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Kur Savaslari - EURUSD

Avrupa Merkez Bankasi (ECB): «Fiyat istikrart Temel Amacimiz; Ancak Kur Seviyesi Onemli»
 EUR/USD paritesinin 1,20°leri test etmesinin ardindan ECB Yetkilileri (Basekonomist Lane), kur hedefinin
olmadigini; ancak parite seviyesinin onemli oldugunu ifade etti.

* Kurlar, ihracat hacminden fiyatlar genel seviyesine kadar ekonominin tim dinamiklerini etkiliyor.
« Giliclii EUR = Azalan ihracat = Enflasyonda daha fazla diisiis (Deflasyon riskinin canlanmasi) manasina geliyor.

* Fed’in kullanilmayan aracg seti daha genis oldudgu icin olasi savasin kazananin Fed olmasi muhtemel.
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CCFRUSD% 61.9882 As 0Of 03/31/20 PERCENT
Foreign Exchange Holdings in US Dollars... International Monetary Fund
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Sermaye Savaslan — ABD Devlet Tahvilleri

Cin ABD tahvil stokunu azaltiyor.
* Cin, 2013 yili Eylul ayindan bu yana ABD tahvil yatirnmlarini 219 milyar Dolar azaltarak 1,1 trilyon Dolar’in

(uzun vadeli: 1.040 milyar Dolar; kisa vadeli: 34 milyar Dolar) altina indirdi.
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Sermaye Savaslari — ABD Devlet Tahvilleri

Ayrica Cin ABD tahvil stokunu daha fazla azaltabilecegini ima ediyor.
* Global Times ve SCMP'de cikan haberlere gore Cin’in ABD tahvil stokunu 800 milyar Dolar diuzeyine
cekebilecedi iddia ediliyor.
* Cin’in portfoyind hizli satmasi halinde getiri edrisi hizla diklesebilir (konut piyasasi agisindan negatif) ve Fed,
Getiri Egrisi Kontrolii’'ne baslayabilir.
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ABD Baskanlik Secimleri — 3 Kasim

Bu gece saat 04:00'da yapilacak TV Tartismasi: anket sonuclarinin gidigsating etkileyebilir.
* Mevcut durumda Biden — Trump arasindaki fark % 7lerde. Ancak JIPM Stratejisti'nin de daha dnece dikkat
cektigi gibi anketlerdeki yanilmea payi dikkate alhninca aradaki fark ¢cok daha diisiik olabilir.

Biden - Trump
Anket Oy Farla




Iktisadi Faaliyetler - imalat Sektéri

Finansal kosullardaki sikilasma iktisadi faaliyetlerde heniiz bir yavasfamaya neden olmamis géziikiiyor.

* Eylill ayinda reel kesim glven endeksi 106,2°den 105,3°e hafif gerilerken kapasite kullanim orani %73,3den
% 74,6°yva yikseldyi.

* Kapasite kullanim orani reel kesim glveni ile arasindaki farki (gecikmeli etki) kapatmaya devam ediyor.

Reel Kesim Gluven Endeksi (Anndinimamis) Kapasite Kullanim Orani (%)
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Iktisadi Faaliyetler — Tuketici GUveni

TUIK Tiiketici Giiven Endeksi hesaplamasinda revizyona gitti.
* Tasarruf etme ihtimali ve issiz sayisi beklentisi alt endeksleri ana endeksten cikartildi.

* Bu revizyon ile 60°li seviyelerde bulunan Tiiketici Gliven Endeksi Teknik olarak (aritmatik ortalama) 80°li
seviyelere yukseld,i.

Tuketici Guven endeksi (Al’lndll’lll'l'“§, seViYe) Mevsim etkilerinden anndinlmg tilkketici giiven endeksi, alt endeksleri ve degigim oranlan, Eylil 2020
110 110 Endeis ‘Sauplen orgm ()
Yeni e— ESki AQustos Eyviud AQustos Evia
105 Tukenc! guven endeks: 794 82,0 35 3.2
100 peevcut donemoe hanenin mads curumy 57.9 746 -7 s8]
100 Gedecek 12 ayhik conemace Nanenin maddl dursm bedentis| ES- | 791 35 1.7
90 Galacek 12 Sylik dSnemos gensl ekonomik cursm bedentisi 735 233 213 a8
= JGeiecek 12 avik conemace davaniia Wkstm mallanna harcama vapma casunces! 926 93.8 1.1 1.3j
90 80
85 70 Mevsim etkilerinden anndinlmig tuketici guven endeksi, alt endeksleri ve degisim oranlan, Agustos 2020
80 61 8 Endexs ?2353?}.‘3752.983
) 60 Temmuz AQustos Temmuz AQustos
75 Tuketici giaven enceksi 60,9 59,6 -2,7 2,2
Gelecsk 1Z aylix donemde hanenin madd! durum beklientist BD.6 77.B o9 -35
™ w w ~ oo o - ~ o - w w ~ oo o o . Gelecsk 12 ayhx donemde genel & konomik durum beklantis: 822 79.5 -39 33
% g 8 8 8 % S E 2 8 &8 &8 8888 g I Colocak 12 ayiik dbnemae Igsiz samisi Deklontisl 0 B1O B85 T 25
: Gelecsk 12 ayhx donemde tasarruf etme thimah 19,9 217 -14.0 3.8 :

(1)lgsz sansi bekentisi endaksinin artmasi, 1ssiZ sansinda azalma beklendigni, endeksin azalmasiise 1ssT=sansinda
artig bekdendigini gosterme kedir.




Istihdam

Vergi indirimleri ve alinan tedbirler istihdama olumlu yansiyor.
* Haziran doneminde 431 bin kisilik (arindiriimis) istihdam artisi saglanirken bu rakam hizmet sektorinde 230 bin oldu.
= Son donemde iyi bir ivme yakalayan sermaye mali lretimi (Yatirnm = Istihdam) orta vadede istihdam piyasasindaki

toparlanmanin devam etmesini destekleyebilir.
Sektorel istihdam, Haziran 2018-Haziran 2020
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Para Politikasi — PPK Kararni

TCMB kurdaki baskiyr dindirmek ve dezenflasyon siirecinin devamini tesis etmek igcin politika faizini 200 bp artird..
* Enflasyon ve enflasyon beklentilerinin iyilesmesi icin kurdaki yiikselisin durmasi veya tersine donmesi elzem
olmustu.

* TCMB’nin hesaplamalarina gore sepet kurdaki %1°lik artis / azalis (kur geciskenligi) son donmede enflasyonu
+-20 baz puan etkiliyor.

TCMB Gosterge Faizleri (%) Grafik 2: Brent Petrol, Endistrivel Metal ve Altin
o - ) Fiyatlanndaki Ylzde 10'luk, Sepet Kurdaki Yiizde 1'lik
----- Geg Likidite Penceresi (+300 baz puan) Artisin Enfla Birikimli Etkisi? (% Puan)
— Faiz Koridoru (=150 baz puan)
Efektif Fonlama Maliyeti Brent (3) Petrol Endistriyel Metal
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Enflasyon

Pandeminin birim driin maliyetlerini artirmasi ve kurdaki yiikselis maliyet enflasyonuna neden oluyor.
« TUFE — UFE arasindaki farkin tekrar negatif bdlgeye yidnelmesi enflasyonda malivet yénlii baskilarin

gliclendigini (kurdaki artis ve emtia fiyatlarindaki toparlanma) gosteriyor.

« Ote taraftan 40 Dolar’in altina gerileyen Brent petrol basta olmak lzere emtia fiyvatiarinda gdézlenen azalis
maliyet baskisini hafifletebilir.

TUFE — UFE (Yiizdesel Fark, Yillik)
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Enflasyon - Otomobil Fiyatlan

Kura duyarl olan ve spekiilatif yatirim aracina déniisen otomobil fiyatliari TUFE iizerindeki olumsuz etkisini
sdirdiiriiyor.

« Adustos ayr TUFE’sine sadece dizel ve benzinli otomobil kalemlerinden gelen etki 2,2 puan.

Otomobil Fiyatlar (%, Yilhik)
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Enflasyon — Altin Fiyatlar

Altin fiyatlarindaki artisin TUFE’ye olumsuz etkisi ise 1,1 puan.
« Otomobil ve altin spekilatif kalemlere déniisiirken bu 3 kalemin TUFE’ye olumsuz etkisi 3,3 puan.

« Tiiketici sepetinin icerisinde spekilatif kalemlerin bulunmasi TUIK’in anketinde (agirlik belirlenen Hanehalki
Tiiketim Anketi) revizyona gitmesi ile sonuclanabilir.
Miicevher Fiyatlar (%, Yilhk)
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Cari Denge

Cari a¢igin orta vadede ekonomide bir kirilganhik olmaktan ¢cikmasi bekleniyor.
* Temmuz'da 12 aylhk birikimli cari acik ise 11,3 milyar Dolar’dan (GSYH orani: %-1,5) 14,9 milyar Dolar’a (GSYH

orani: %-2,0) genisledi,.

* Enerji hari¢c Cari denge ise Haziran ayinda 313 milyon Dolar fazla verdi. 12 aylik birikimli cari fazla (enerji
haric) ise 16,8 milyar Dolar’dan (%+2,2) 12,3 milyar Dolar’a (%+1,6) geriled,i.

* Turkiye yillik dogal 45 - 48 milyar metrekip diizeyinde dodgal gaz ithalati yapiyor ve bu ithalat karsiliginda 10 -
12 milyar Dolar déviz oduyor.

Cari Denge (12 Aylik Birikimli, Milyar Dolar)
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Kredi Notu

Moody’s Tiirkiye’nin kredi notunu B2’ye ¢cekerken gériinidimii «negatif» olarak siirdiirdlii.

Moody’s’in Gerekceleri;

I ddemeler Dengesindeki bozulmarmmn dis kinlganhklan artirmas: (Ekenomi Ydnetimi Sicak Poraya (Portfdy Yatinnmlar) olumsuz bakiyor)
I Kurumlarin zorluklara karsi tedbir almada isteksiz davranmas: veya yetersiz kalmas: nedeniyle ilke risk profilindeki bozulma {Onyarg:)
. Mali disiplindeki zayiflama (Haksiz bir dederfendirme)

| YabanciParaUV |
Moody's Fitch | _S&P |

Moody's B2 Not Ligi

GSYH Cari |Rezervler TOEE

Aaa AAA AAA J":::::":::;_} DT;:E {;"‘;I':;r (Yillik, %)

Aat Ab Al
. s o oo Misir 1.427 -4,3% 38,4 -7,7% 6,2%
= Aad o e Tunus 143 -7,5% 7,7 -4,3% 6,0% %> Gdrece
E Al A+ A+ Tanzanya 199 -3,8% 5,4 -3,8% 4,1% kﬂll; Uk
= A2 A A Rwanda 32 -16,2% 1,7 -8,1% 5,0% _
= A3 A A Kambogya 76 -22,2% 19,5  -1,9%  0,9% ~ ekonomiler,
- Baa1 BBB+ BBB+ Kenya 194 -4,6% 12,3 -7, 7% 4,5% ~ Dauasuk

BaaZ2 BBB BEBB Kamerun 100 -5,7% 3,5 -4, 5% 2,4% REEE‘FU'E‘I‘,

Baa3 BBB- BBB- Benin 43 -5,3% 0,3 -2,8% -0,8% > ikiz acik,

Nijerya 1.181 -3,3% 35,8 -6,4% 13,9% > Seffaf

Ba BB+ BB+ Etiyopya 253 -5,3% 4,0 -3,0% 10,2%
T Bal BB BB Uganda 124 -9,7% 3,9 -6,8% 3,9% Dlrr_uayan
% Bas [ BB- | BB- Jameika 27 -7,8% 3,5 -0,9% 4,9% veriler
£ = £ i Kirgizistan 25 -16,6% 2,4 -9,6% 12,0%
= B B

B3 B- B- Tiirkiye 2.258 -2,0% 87,5 -4,5% @ 11,8%
*Tirkiye haricindetd dikeler igin 2020 IWMF tahoinlend kuifandomstnr
Spekdlatif c c c

G-20 Ulkesi; Satin Alma Giicii Paritesine (PPP) Gore 13. Sirada. Verileri Seffaf ve Ulasilabilir.

remerrut NN




@ TURKEY DATA MONITOR

GSYH Bulyumesi (yillik, %)
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