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2. Uluslararasi Ekonomik Gelismeler

KoronavirUs salginini dnlemeye yonelik tedbirler, belirsizliklerin ylksek seyri ve finansal kosullardaki
sikilagmanin etkisiyle yilin ilk ceyreginde gelismis ve gelismekte olan tlke ekonomileri ve kiiresel ticaret
hacmi daralmistir. Kiiresel ticaretteki zayiflama ikinci ceyrekte derinlesirken, PMI verileri normallesme
strecinin basladigi Mayis ayi sonu ve Haziran ayi basl itibariyla kiiresel ekonomide kismi bir toparlanmaya
isaret etmektedir. Yilin ikinci yarisinda kiresel iktisadi faaliyete dair baslica asagl yonlu riskler, salginda
ikinci bir dalga ihtimali ile Orta Dogu ve Kuzey Afrika kaynakli jeopolitik gerilimler olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Basta petrol olmak lzere emtia fiyatlarinin, kiresel iktisadi faaliyetteki kismi toparlanmayla birlikte, bir
onceki Rapor dénemine gore bir miktar arttigi gérilmektedir. Kiiresel manset enflasyonda, gida
fiyatlarindaki artisa ragmen, gerileyen emtia ve ham petrol fiyatlari belirleyici olmaya devam ederken,
cekirdek enflasyonda talep kaynakli asagi yonli baskilarin devam etmesi beklenmektedir.

Gelismis Ulke para politikasi faizleri sifira yakinsarken, gelismekte olan llkelerde politika faizlerindeki
indirimler devam etmektedir. Genisleyici para politikalarinin etkisiyle gerileyen uzun vadeli tahvil getirileri
yatay goérinUmdedir. Risk istahindaki artisa paralel olarak doviz kuru oynakliklarinda dtsUsler
gozlenmektedir. Salginin etkisiyle yilin ilk ceyreginde ¢ok yiksek miktarlara ulasan portfoy cikislari, yilin
ikinci ceyreginde 6zellikle hisse senedi piyasalari kaynakli olarak artarak devam etmis ve tarihi yiksek
seviyelere ulasmistir. Portfdy akimlarinin, normallesmeye baslayan kiiresel risk istahi ve destekleyici
finansal kosullara bagl olarak yilin ikinci yarisinda toparlanmasi beklenmekle birlikte, portféy akimlarinin
gecmis seviyelerine ulasmasinin zaman alacagi degerlendirilmektedir.

2.1 Kuresel Bliyume

Tum dlnyaya hizli bir sekilde yayilan salgin hastaligin neden oldugu arz ve talep soku sonucunda, kiiresel
ekonomi yilin ilk ceyreginde hem gelismis Ulkelerde hem de gelismekte olan llkelerde daralmistir

(Grafik 2.1.1). Gelismis tlkeler arasinda 6zellikle Euro Bolgesi'nde, gelismekte olan Ulkeler arasinda ise
Cin’de, iktisadi faaliyetin cok hizli bir sekilde daraldigi gbze carpmaktadir. Gelismekte olan Ulkeler bolgesel
olarak degerlendirildiginde, yilin ilk ceyreginde Dogu Avrupa bdlgesinin olumlu bir blylime gdérinimd
sergiledigi, Asya ve Latin Amerika bolgelerinde ise iktisadi faaliyetin geriledigi gdrilmektedir (Grafik 2.1.2).
Dis Ticaret Orgiiti’ne (DTO) gore kiiresel mal ticareti yilin ilk ceyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine
gore reel olarak ylzde 3 oraninda azalmistir.

Grafik 2.1.1: Karesel Blyime Oranlari® (Yillik % Degisim) Grafik 2.1.2: Bolgelere Gére Gelismekte Olan Ulkelerin
BlyUme Oranlar™* (Yillik % Degisim)
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Yilin ikinci ceyregine iliskin kiresel PMI verileri, ilk ceyrege kiyasla daha olumsuz bir biylime
performansina isaret etmektedir (Grafik 2.1.3). imalat sanayi ve hizmetler sektérlerine iliskin kiiresel PMI
gostergelerinde salgin nedeniyle yasanan bozulma Nisan ayinda hizlanarak devam etmis, 6zellikle kiiresel



Enflasyon Raporu | 2020-1I

hizmetler PMI verisi tarihi en disUk seviyesine gerilemistir. Mayis ayi itibariyla kiresel PMI verileri kismi
normallesme adimlarina bagl olarak bir miktar toparlansa da, gdstergeler hizmetler ve sanayi sektoriinde
siiregelen zayif seyrin devam ettigine isaret etmektedir.! DTO ikinci ceyrekte kiresel ticaret hacminin yillik
olarak ylzde 18,5 oraninda daraldigini tahmin etmektedir. Tahminler, yilin ikinci ceyreginde salgin
hastaliga bagli olarak kiresel ekonominin yiksek bir oranda daralacagi yonindedir (Tablo 2.1.1).

Bununla birlikte, sosyal yalitim dnlemlerinin Mayis sonu ve Haziran basl itibariyla bircok tlkede
gevsetilmeye baglanmasi ve asamali bir sekilde normallesmeye gecilmesi sonucunda, Haziran ayi itibariyla
PMI verilerinin hizla iyilestigi ve 50 kritik seviyesine yaklastigi gorilmektedir (Grafik 2.1.3 ve Grafik 2.1.4).
Ozellikle Euro Bolgesi ve ABD’de Temmuz ayi itibariyla PMI verileri belirgin bir sekilde iyilesme
godstermistir. Benzer sekilde, issizlik oranlari, Uretici ve tlketici gliven endeksleri gibi diger ekonomik
gostergeler de Haziran ayi ile birlikte belirgin bir sekilde toparlanmistir.

Grafik 2.1.4: Gelismekte Olan Ulkeler PMI

Grafik 2.1.3: Kiiresel PMI (Mevsimsellikten Arindirilimis,
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Seviye)
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Kaynak: IHS Markit. Kaynak: IHS Markit.

Bu gelismeler, Haziran ayindan itibaren kiresel iktisadi faaliyetin bir miktar daha olumlu bir gériinim
sergileyecegi ve yilin Gglincl geyregi ile birlikte toparlanmanin baslayacagi beklentisini olusturmaktadir.
Ancak salginin basta gliney yarimkire olmak Gizere diinyanin geri kalaninda yayilimini devam ettirmesi,
hastaliga karsi kesin bir asi ve tedavi ydnteminin hendz bulunamamasi ve salginda ikinci dalga
gerceklesmesi ihtimali blylUme gérinimine dair dnemli bir belirsizlik olusturmaktadir. Ayrica Orta Dogu
ve Kuzey Afrika kaynakl jeopolitik risklerin Haziran ayi ile birlikte yeniden ylkselmesi ve ABD’de Haziran
ayinda ortaya cikan toplumsal gerilimler yilin ikinci yarisinda kiresel biylimeyi olumsuz etkileyebilecek

diger 6nemli belirsizlik unsurlari olarak ortaya ¢ikmaktadir.

1 Salgin hastalik siirecinde lkelerin aldig) tedbirlerin ve saglik gelismelerinin iktisadi faaliyet gdstergeleri tizerindeki etkileri Kutu 2.1'de

degerlendirilmektedir.
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Tablo 2.1.1: 2020 ve 2021 Yillari Biytime Tahminleri (Yillik Ortalama % Degisim)

2020 2021
Onceki Tahmin Yeni Tahmin Onceki Tahmin Yeni Tahmin
IMF*
Ddnya -3,0 -4,9 5,8 5,4
Gelismis Ulkeler -6,1 -8,0 4,5 4,8
ABD -5,9 -8,0 4,7 4,5
Euro Bolgesi -7,5 -10,2 4,7 6,0
Gelismekte Olan Ulkeler -1,0 -3,0 6,6 5,9
Diinya Bankasi**
Dlnya 2,5 -5,2 2,6 4,2
Gelismis Ulkeler 1,4 -7,0 1,5 39
Euro Bolgesi 1,0 9,1 1,3 4,5
Gelismekte Olan Ulkeler 4,1 -2,5 4,3 4,6
Consensus Forecasts***
Dunya 2,1 -4,7 4,4 5,0
ABD -4,0 -5,3 3,9 4
Euro Bolgesi -5,7 -8,1 5,4 5,9
Japonya -3,3 -5,1 2,1 2,5
Asya Pasifik 1,4 -0,1 6,7 6,9
Latin Amerika -4,2 -8,1 3 4
Dogu Avrupa -3,4 -5,0 3,9 4,2

Kaynak: Consensus Forecasts, IMF, WB.
* Onceki tahminler IMF'nin Nisan Diinya Ekonomik Gériiniimii raporundan, yeni tahminler ise Haziran raporundan alinmistir.

** Onceki tahminler Diinya Bankasi’nin Ocak Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporundan, yeni tahminler ise Haziran raporundan
alinmistir.

**#% Onceki tahminler Nisan, yeni tahminler ise Temmuz biiltenlerinden alinmistir.

Bu cercevede, gerek uluslararasi iktisadi kuruluglarin gerekse Temmuz ay1 Consensus Forecasts
biltenlerinden elde edilen 2020 yili blylime tahminlerinin bir dnceki Enflasyon Raporu dénemine gore
dnemli dlgtide asagi yonli gincellendigi gorilmektedir (Tablo 2.1.1). Ozellikle dnemli ticaret
ortaklarimizdan Euro Bolgesiicin 2020 yili blyime tahminleri cok yiksek oranda asagi yonlu
gincellenmistir. Bu dogrultuda, Temmuz ayi Consensus Forecasts tahminleriyle glincellenen ihracat
agirlikli kiresel Gretim endeksinin 2020 yilina iliskin yillik bUydme tahmini Nisan Enflasyon Raporu
dénemine gore 2,8 puan daha gerilemis ve ylzde eksi 7,6 olarak hesaplanmistir (Grafik 2.1.5).

Grafik 2.1.5: ihracat Agirlikli Kiiresel Uretim Endeksi
(Yilhk Ortalama % Degisim)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.
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2.2 Emtia Fiyatlari ve Kiresel Enflasyon

Subat ayinin sonunda salginin kiresel nitelik kazanmasiyla birlikte degerli metal haric emtia fiyatlari
onemli oranda gerilemistir. Mayis’tan itibaren, kiresel capta saglik tedbirleri kademeli olarak
gevsetilmeye baslanmistir. Boylelikle emtia talebi toparlanmis ve tarim haric emtia fiyatlarinda artis
egilimi gdozlenmistir. ikinci ceyrek genelinde, eneriji fiyatlari ceyreklik bazda yiizde 33 oraninda azalirken,
degerli metal fiyatlari yizde 8 oraninda artmistir (Grafik 2.2.1).

Salginla micadele igin alinmis saglik tedbirlerinin birgok lkede kademeli olarak kaldirilmasi sonrasinda
iktisadi faaliyette gdzlenen iliml bir toparlanma ham petrol talebine de yansimistir. Ham petrol arzi
tarafinda ise OPEC+ (lkeleri 12 Nisan 2020 tarihinde aldiklari Gretim kisitlamasi kararindan sonra 15
Temmuz tarihli toplantilarinda Gretim kesintilerini 1 Agustos’tan itibaren glinlik 9,6 milyon varilden 7,7
milyon varile disirme konusunda uzlasmistir. Diger taraftan ham petrol fiyatlarinin disik seviyesi
nedeniyle ABD ve Kanada gibi OPEC disI petrol Ureticilerinde de Uretim kesintileri gbzlenmistir.

Grafik 2.2.1: S&P Goldman Sachs Emtia Fiyatlari Endeksleri Grafik 2.2.2: Ham Petrol Fiyatlari (Brent, ABD Dolari/Varil)
(Ocak 2014=100)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: Bloomberg.

*24 Nisan 2020 tarihine kadar olan 14 glindeki vadeli sozlesmelerde
olusan fiyatlarin basit ortalamalaridir.

**24 Temmuz 2020 tarihine kadar olan 14 glindeki vadeli

sozlesmelerde olusan fiyatlarin basit ortalamalaridir.
Onimuizdeki dénemde, kiiresel iktisadi faaliyetteki toparlanmanin istikrar kazanmasi ve jeopolitik riskler
ham petrol fiyatlarini yikseltebilecek, kiiresel salginda ikinci dalganin yasanmasi durumunda ise ham
petrol fiyatlari Gzerinde asagi yonll riskler gindeme gelebilecektir. Brent tipi ham petrol vadeli
sozlesmeleri, fiyatlarin yil sonuna kadar OPEC+ toplantisi sonrasi donemde izledigi 41-44 ABD dolari
araligindaki seyrine devam edebilecegini ima etmektedir (Grafik 2.2.2).

Grafik 2.2.3: Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkeler Tiiketici Grafik 2.2.4: Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkeler Cekirdek
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Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: Bloomberg, Datastream, TCMB.
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Kiresel salgin doneminde artan gida fiyatlarina ragmen, kiresel blylime gorinimuindeki zayiflama ve
ham petrol fiyatlarindaki distse bagli olarak, gelismis ve gelismekte olan llkelerde manset enflasyon bir
onceki ceyrege gore belirgin oranda gerilemistir (Grafik 2.2.3). Ayni donemde, ¢cekirdek enflasyon da her
iki Ulke grubunda disUs kaydetmistir (Grafik 2.2.4). 2020 yilina iliskin manset enflasyon beklentileri, bircok
gelismekte olan Ulke icin 6nceki Rapor donemine gore asagl yonli glincellenmistir (Tablo 2.2.1).

Tablo 2.2.1: 2020 ve 2021 Yillari Enflasyon Tahminleri (Yillik Ortalama % Degisim)

Nisan Temmuz
2020 2021 2020 2021
Geligmis Ulkeler
ABD 0,8 1,8 0,8 1,7
Euro Bolgesi 0,4 1,3 0,4 1,0
Almanya 0,7 1,4 0,6 1,5
Fransa 0,4 1,3 0,5 1,1
italya 0,2 0,6 0,1 0,5
ispanya -0,4 1,3 -0,2 0,7
Yunanistan* -0,4 0,6 -0,5 0,5
ingiltere 1,0 1,6 0,8 1,3
Japonya -0,1 0,2 -0,2 0,1
Gelismekte Olan Ulkeler
Asya Pasifik 2,8 2,2 2,3 2,1
Cin 3,3 2,1 2,7 1,9
Hindistan** 4,0 4,3 3,7 4,2
Latin Amerika (Venezuela harig) 8,2 7,8 7,5 8,3
Brezilya* 2,7 3,5 1,8 3,2
Dogu Avrupa 5,4 4,7 5,1 4,7
Rusya* 4,8 3,7 3,8 3,6

Kaynak: Consensus Forecasts.
*Yillik yuzde degisim.
** Hesaplamalar mali yil igindir.

2.3 Klresel Para Politikasi Gelismeleri

Salginin kuresel finans piyasalarina ve iktisadi faaliyete etkisini hafifletmeye yonelik genisletici adimlarla
gelismis Ulkelerde politika faizleri sifir alt sinirina hizla yakinsamis ve faiz indirim strecleri hiz kesmistir
(Grafik 2.3.1). Gelismekte olan Ulkelerde ise faiz indirimleri devam etmistir (Grafik 2.3.2).

Grafik 2.3.1: Geligmis Ulkelerin Politika Faizleri (%) Grafik 2.3.2: Geligmekte Olan Ulkelerin Politika Faizleri (%)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: Bloomberg.

Para politikalarindaki gevseme egilimi 2008 kiresel finans krizi sonrasindaki egilimi andirsa da hiz ve
alinan tedbirlerin cesitliligi agisindan kriz dénemini dahi geride birakmistir. Ortalama politika faizi gelismis
llkelerde kriz sonrasi dip noktasina ulastigl 2015 yili G¢lncl ¢eyreginin de altina gerilemistir (Grafik 2.3.3).
Gelismekte olan Ulkelerde de faiz oranlari tarihi disUk seviyelerdedir (Grafik 2.3.4).
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Grafik 2.3.4: Gelismekte Olan Ulkeler Ortalama Politika

Grafik 2.3.3: Gelismis Ulkeler Ortalama Politika Faizi ve
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Kaynak: Bloomberg, TCMB hesaplamalari. Kaynak: Bloomberg, TCMB hesaplamalari.

2.4 Kiresel Risk Gostergeleri ve Portféy Akimlari

Gelismis Ulke para politikalarinda salginin etkilerine karsi alinan genisleyici 6nlemlerle hizla gerileyen uzun
vadeli tahvil getirileri, yeni genisleyici 6nlemlerin azalmasiyla son dénemde yatay seyretmektedir

(Grafik 2.4.1). Dislk enflasyon ve yiksek belirsizlik ortami para politikalarinin gevsek kalmaya devam
edecegi, dolayisiyla da tahvil getirilerinin distk kalacagi beklentilerini glicli tutmaktadir.

Grafik 2.4.1: 10 Yil Vadeli Tahvil Getirileri (%) Grafik 2.4.2: MSCI Endeksleri (Ocak 2015=100)
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Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin hisse senedi piyasalarinda Mart ayinda baslayan toparlanma,

aciklanan para ve maliye politikasi dnlemleri ile ekonomilerde normallesme adimlarinin da destegiyle
devam etmektedir (Grafik 2.4.2). Benzer sekilde, risk istahindaki artisa paralel olarak gelismis ve
gelismekte olan Ulkelerin déviz kuru oynakliklarinda dustsler gozlenirken gelismis Ulke déviz kuru
oynakliklarindaki diists daha belirgindir (Grafik 2.4.3).

Gelismekte olan Ulkelere yonelen portféy akimlarinda, salgini takiben ilk ceyrekte gézlenen yiksek
miktarh cikislar yilin ikinci ceyreginde artarak devam etmistir. Temmuz ayinin ilk haftasi itibariyla yil
icerisinde gelismekte olan iilkeler portféylerinden cikislar 109,2 milyar ABD dolarina ulasmistir. ikinci
ceyrekte, gelismekte olan Ulkelerin hisse senedi piyasalarindan cikislar, toplam ¢ikislarin neredeyse
tamamina yakinini olusturmustur (Grafik 2.4.4). Bahsi gecen donemde gelismekte olan Ulkelerden simdiye

kadarki en yliksek miktarh portfoy cikislarindan biri gerceklesmistir.
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Grafik 2.4.3: JP Morgan Doviz Kuru Oynaklik Endeksleri Grafik 2.4.4: Gelismekte Olan Ulkelere Yénelen Haftalk
(Haftalik) Fon Akimlan (Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik Birikimli)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR.

Portfoy cikislari Avrupa haric tim bolgelerde gozlenmistir. En yUksek cikis, bir 6nceki donemde de oldugu
gibi Cin basta olmak Gzere Asya Ulkelerinde gerceklesirken, cikislarin cok blyik bir kismi bir 6nceki
doénemin aksine hisse senedi piyasalarindan olmustur. Temmuz ayinin ilk yarisi itibariyla Latin Amerika
tlkeleri disindaki diger bolgelerden cikislarin hisse senedi piyasalarinda yavasladigi, bor¢lanma senedi
piyasalarinda ise ¢ikislarin tim bolgelerde azaldigi izlenmektedir (Tablo 2.4.1). S6z konusu yavaslamada,
gelismis Ulke merkez bankalarinin arka arkaya aldig1 dnlemlerin ve salgin sonrasi ekonomilerde
normallesme strecinin etkili oldugu dusinidlmektedir.

Gelismekte olan Ulke portfoy piyasalarina akimlarin 2020 yilinin ikinci yarisinda bir miktar toparlanmasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, ntimuzdeki déneme iliskin ylksek belirsizlik, dis finansman zorlugunun
bir dnceki Rapor donemine gore azalmakla birlikte siirmesi ve politika alaninin oldukca dar olmasi
dolayisiyla, gelismekte olan Ulkelere yonelen portféy akimlarinin gegmis seviyelerine erismesinin zaman
alacagi degerlendirilmektedir.

Tablo 2.4.1: Gelismekte Olan Ulkelere Yénelen Fon Akimlarinin Kompozisyonu (Uc Aylik, Milyar ABD Dolari)

Portféy Dagilimi Bolgesel Dagiim
Toplam Borglanma Hisse Latin Ourta
Senedi Senedi Asya Avrupa Amerika Dogl.J ve

Afrika
2017 G1 32,7 19,9 12,8 8,2 7,7 12,4 4,3
G2 52,6 24,4 28,2 25,2 7,6 14,5 5,4
G3 37,1 17,3 19,8 194 4,9 9,2 3,5
G4 29,5 11,8 17,6 14,8 3,7 8,3 2,7
2018 G1 57,9 12,0 46,0 34,1 6,5 12,0 5,3
G2 -10,4 -10,4 0,0 -0,7 -4,3 -3,3 -2,1
G3 -9/9 -3,6 -6,3 -4,6 -1,4 -3,2 -0,7
G4 4,5 -14,0 18,5 14,1 -4,5 -3,1 -2,0
2019 G1 29,8 20,2 9,6 9,7 4,2 10,3 5,5
G2 -6,7 7,9 -14,6 -8,1 -1,2 -0,9 3,5
G3 -19,4 9,2 -28,6 -19,2 -0,7 0,8 -0,2
G4 24,7 8,7 16,0 16,8 2,1 4,8 1,1

2020 G1 -36,1 -34,8 -1,3 -12,0 -8,5 -9,5 -6,1
G2 -41,4 0,8 -42,2 -37,9 0,1 -2,2 -1,4

Kaynak: EPFR.

15



Enflasyon Raporu | 2020-1I

16

Kutu 2.1

Salgin Hastalik Strecindeki Tedbirler, Saglik ve Ekonomik

Aktivite

COVID-19’un kuresel salgina dontdsmesiyle Ulkelerce sosyal hareketliligi sinirlayici tedbirler
uygulamaya konulmustur. Tedbirlerin sikiligini takip edebilmek amaciyla Oxford Universitesi
tarafindan, okul ve is yeri kapatmalari, yurt ici ve uluslararasi seyahat kisitlamalari, tani testi
politikasi dahil olmak Uzere dokuz kategoriye dayali bilesik bir gdsterge olan “sikilik endeksi”
olusturulmustur. Salgin daha ¢ok sayida Ulkeyi etkiledikge alinan dnlemler de kiresel ¢capta daha
yaygin ve siki hale gelmistir (Grafik 1). Alinan bu 6nlemlere bagl olarak sosyal hareketlilik
belirgin sekilde azalmistir (Grafik 2). Alisveris merkezleri-eglence, market-eczane ve
isyerlerindeki hareketlilige iliskin verilerin ortalamasi kullanilarak olusturulan “hareketlilik
endeksi”, sosyal hareketliligin diinya genelinde Nisan ayinin ortasina kadar disttgina
sonrasinda ise kademeli toparlanma egilimine girdigini gdstermektedir.

Tarkiye'de ilk vakanin Mart ayinin ortalarinda gézlenmesini takiben salginin etkilerini sinirlamaya
yonelik bircok énlem alinmistir. Mayis ayinda bayramlar nedeniyle uygulanan sokaga cikma
kisitlamalarinin da etkisiyle, verisi bulunan 130’u askin Ulke icinde yil basina gore hareketlilikte
en cok disus gosteren Ulkelerden biri Turkiye olmustur. Salgina karsi alinan 6nlemler vaka
sayilari ve 6lim oranlarini kontrol altina almakta etkili olmaktadir. Onlemlerin kademeli
gevsetilmesi iktisadi faaliyetteki toparlanmayi desteklemektedir.

Grafik 1: Salgin Hastalik Onlemleri Sikilik Endeksi* (7
Gunluk Hareketli Ortalama)
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Kaynak: Oxford COVID-19 Government Response Tracker (Hale vd.,

2020).

* Sikilik endeksi, okul ve is yeri kapatmalari, yurt ici ve uluslararasi
seyahat kisitlamalari, tani testi politikasi dahil olmak tzere 0’dan
100’e kadar bir degere gore olceklendirilen dokuz kategoriye
dayali bir bilesik gostergedir. Endeks, sadece ulkeleri karsilastirma
amach kullanilabilmekte ve bir tlkenin politikasinin uygunlugunu
veya etkinligini yorumlamamaktadir. Mavi bolge, ytzde 10-yiizde
90 yuzdelik dilim araligini géstermektedir. 121 Ulke igin veri
kullanilmigtir.

Grafik 2: Google Hareketlilik Egilimleri Endeksi* (7
Gunlik Hareketli Ortalama, Referans Doneme Gore
Degisim)
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Kaynak: Google Mobility Trends.

* Google tarafindan yayimlanan hareketlilik endeksi verileri, 3
Ocak-6 Subat 2020 donemine gore degisimini gbstermektedir.
Mavi bolge, ylzde 10-ylzde 90 yizdelik dilim araligini
gostermektedir. 132 tlke igin veri kullaniimistir. Alisveris merkezi-
eglence, market-eczane ve is yerlerine iliskin yayimlanan verilerin
ortalamasi kullanilarak hareketlilik endeksi olusturulmustur.



Uluslararasi Ekonomik Gelismeler

2020 yiliilk ceyregine iliskin veriler incelendiginde, beklendigi Gzere biylUmenin sikiliktaki artis
ile ters yonlu bir iliski sergiledigi gorilmektedir. Salgindan baslangicta daha sert etkilenen Cin ve
italya gibi tlkelerde 6nlemlerdeki sikilik ve milli gelirdeki diisiis gérece daha yiiksek olmustur
(Grafik 3). Ulkemizde ilk vakanin Mart ayinin ortasinda gézlenmis olmasindan 6tiiri salginin ilk
ceyrek milli gelirine etkisi sinirl kalmistir. ikinci ceyrege iliskin iktisadi faaliyet gelismelerini
degerlendirmek amaciyla PMI verileri incelenmistir. Oncelikle, salginin tilkeler genelinde iktisadi
faaliyet Gzerindeki etkisinin en belirgin sekilde goraldigi Nisan ayi ve salgindan énceki donemi
temsilen Ocak ayi imalat Sanayi PMI verileri degerlendirilmistir. Buna gore, sosyal hareketliligi
kisitlayici tedbirlerin Glkeler geneline yayilmasiyla birlikte bir¢ok Glkede PMI gbstergeleri tarihi
dusuk seviyelere gerilemis, Tlrkiye’de de benzer bir seyir gdozlenmistir (Grafik 4).

Grafik 3: Sikilik Endeksi ve Reel GSYiH Biiylimesi
(2020 Yili ilk Ceyregi)
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Kaynak: Oxford COVID-19 Government Response Tracker,
Bloomberg.
Grafik 5: G-20 Ulkeleri Toplam Can Kaybi Sayisinin
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Kaynak: Our World in Data.
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Grafik 4: imalat Sanayi PMI ve Sikilik Endeksi
(Ocak-Nisan Degisimi)
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Kaynak: Oxford COVID-19 Government Response Tracker, IHS
Markit.

Grafik 6: G-20 Ulkeleri lyilesen Hasta Sayisinin
Toplam Vaka Sayisina Orani (%)
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Kaynak: Worldometers.
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Salgina karsi alinan 6nlemlerin sikiliginin artmasi iktisadi faaliyeti kisa vadede gbérece daha ¢ok
zaylflatsa da, saglik alaninda olumlu bir gérinimu desteklemistir. Nitekim Turkiye’de alinan
onlemler ve uzun yillardir genel saglik alaninda yapilan ytksek yatirimlar 6lim oranlarinin diinya
ortalamasinin oldukga altinda gerceklesmesine katkida bulunmustur (Grafik 5).* Toplam vakalar
icinde iyilesen hasta oraninda da Turkiye olumlu ayrisan Ulkeler arasinda yer almaktadir

(Grafik 6).
Grafik 7: imalat PMI Endeksleri ve Hareketlilik Grafik 8: imalat Sanayi PMI(Mevsimsellikten
Degisim* Arindiriimis,Seviye)
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Kaynak: Google Mobility Trends, IHS Markit. Kaynak: IHS Markit.
* Mavi noktalar ile temsil edilen gelisen Ulkeler Gliney Afrika * Secili diger gelismekte olan tilkeler Brezilya, Gin, Hindistan,
Cumhuriyeti, Malezya, Tayland, Turkiye, Misir, Macaristan, Endonezya, Meksika ve Rusya Federasyonu’dur.

Filipinler, Brezilya, Meksika, Kolombiya, Rusya, Polonya Hindistan
ve Endonezya; turuncu noktalar ile temsil edilen gelismis tlkeler
ise Isvicre, Guiney Kore, Cekya, Hollanda, Almanya, Avusturya,
isveg, italya, Kanada, Singapur, Norveg, ispanya, ABD, ingiltere,
irlanda Avustralya, Yunanistan, Danimarka ve Fransa’dir.

Saglik alaninda saglanan basari, normallesme adimlarini destekleyerek iktisadi faaliyette gérece

daha gliclU bir toparlanmaya zemin hazirlamaktadir. Nitekim 6zellikle gelismekte olan Ulkelerde,
hareketlilik artisi ve PMI arasinda glclu bir iliski oldugu gorulirken, gelismis Glkeler igin bu iliski

nispeten zayiftir (Grafik 7). Haziran ayi reel sektor gliven endeksi ve PMI gibi anket gostergeleri,
Turkiye’de imalat sanayiinin Avrupa Ulkeleri ve gelismekte olan Ulkelere kiyasla daha belirgin bir
ivilesme sergiledigine isaret etmektedir (Grafik 8).

Sonug olarak, kiiresel capta iktisadi faaliyet salgin hastaliga karsi alinan 6nlemlerden ve bu
onlemlerin gevsetilmesinden etkilenmektedir. Turkiye’'de ilk vakanin gérilmesinden Mayis
sonuna kadar onlemler sikilastiriimis, vaka sayilari ve 6lUm oranlari kontrol altina alinabilmistir.
Bu durumun da etkisiyle normallesme adimlari Haziran ayinda hizlanmistir. Haziran ayina iliskin
PMI ve hareketlilik endeksi gibi veriler Tlrkiye'nin pozitif ayristigina isaret etmektedir. Salginin
yayllmasini 6nleyici 6nlemler ve tiketici tercihlerindeki degisimlerden 6tirl hizmetler sektori
imalat sanayiine kiyasla daha yavas toparlanma gostermektedir. Ancak, saglik alanindaki olumlu
gelismelerin de katkisiyla Tlrkiye'de iktisadi faaliyetin olumlu gérinimuni korumasi
beklenmektedir.

Kaynakca

Hale, Thomas, Sam Webster, Anna Petherick, Toby Phillips, ve Beatriz Kira (2020). Oxford
COVID-19 Government Response Tracker.

1Yogun bakim yatak kapasitesi salgin hastalik sirecinde énemli bir rol oynayabilmektedir. Nifusa oranla yogun bakim yatak sayisinda Almanya ile birlikte
basi gceken Turkiye, takip eden gelismis ve gelismekte olan Ulkelerden belirgin sekilde yiiksek bir orana sahiptir (100.000 kisi basina diisen yatak sayisi
Almanya’da 48, Turkiye’'de 41 iken sonraki dort tlkenin ortalamasi 24, kalan tlkelerin ortalamasi ise 7°dir). Bu durum, salginla miicadelenin daha etkili
yapilabilmesine ve can kaybinin daha dustk sayilarda gergeklesebilmesine katki saglamaktadir. Daha fazla bilgi igin
https://ourworldindata.org/grapher/intensive-care-beds-per-100000.adresi ziyaret edilebilir.
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