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“Teknolojiyi gelistirmek de insan yetkinliklerini yiikseltmek de
diinyada asiyi gelistiren iilke érneklerinde oldugu gibi, ancak her
asamadaki isbirlikleri ve bilim ézgiirliigii ortami sayesinde
gergeklesiyor. Is birliklerinin baslica kosulu ise toplumda,
ekonomide, siyasette giiven ortamini yaratmaktir. Kastettigimiz,
kurumlara, kurallara hukukun iistiinliigiine dayanan siirdiiriilebilir
bir giiven ortamidir. Yaptigimiz ekonometrik ¢alismalar, iilkelerin
kalkinmasinda en é6nemli ii¢ unsuru hukukun iistiinliigii, insanlarin
yetkinligi ve teknoloji olarak gdsteriyor. Onde gelen unsur ise
hukukun iistiinliigiidiir.”

Simone KASLOWSKI, 3 Aralik 2020
TUSIAD YK Baskani, TUSIAD YiK Agilis Konusmasi

OZET

Kiresel ekonomi, koronaviriis salgini nedeniyle tarihi resesyonlardan birini yasadigi 2020 yilini bir tarafta
endiselerin, diger tarafta umudun arttigi karmasik bir gorinim icinde tamamlamistir. Salginda
sonbaharla birlikte “ikinci dalga”nin yasanmaya baslamasiyla, ekonomiler tizerinde baski olusturan sert
tedbirler yeniden devreye alinmistir. Son olarak, virlisiin daha hizli yayilan yeni bir mutasyonunun ortaya
ciktigr aciklanmistir. Tedavi ve asi alaninda ilerlemeyle yil bitmeden bazi tilkelerde asilama ¢alismalarinin
baslamasi, Cin ekonomisindeki gliclii toparlanma, ABD Baskanlik Se¢imi'nin geride kalmasi ve yeni tesvik
paketleri ise kiresel ekonomide iyimserligi artiran gelismeler olmustur. Ancak salginin seyri hakkindaki
belirsizlikle birlikte diinya genelinde kitlesel asilamanin zorluklar icermesi ve zaman alacak olmasi
endiseleri canlitutmaktadir.

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD), "Aralik Ay Gegici Dénem Ekonomik Goriinim
Raporu”nda kiiresel ekonomik gériinimde salgin baslangicindan beri ilk kez asi ve tedavide ilerleme
beklentilerinin artmasi ile Cin basta olmak lizere Asya'da gozlenen toparlanmanin daha parlak bir
gelecekigin “umut” oldugunu agiklamistir. OECD, 2020 yiliigin Eyliil ayinda %4,5 olarak agikladigi kiiresel
ekonomide kiiglilme tahminini bu dogrultuda %4,2'ye indirmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) ise
kiiresel ekonomide 2020 yilinda %4,4 daralma beklemektedir.

OECD raporunda, “Oniimiizdeki yol daha parlak ama zorlu” mesaji verilmis ve “Krize karsi emsali
gorilmemis hikiimet ve merkez bankasi 6nlemleri ile kiiresel ekonomik faaliyetler birgok sektdrde hizh
bir sekilde toparlandi. Ancak bazi hizmet sektorlerinde faaliyetler kisitlamalardan etkilenmeye devam
ediyor” degerlendirmesinde bulunulmustur.

2020 yili geride kalirken diinya genelinde hiikimet ve merkez bankalarinin pandemi ile miicadele igin
verdikleri desteklerin blytkligu 20 trilyon ABD Dolari'na ulasmis durumdadir. Gegtigimiz ceyrek
dénemde, asi ¢alismalarinin yani sira ek destek paketleri ve merkez bankalarinin likiditeyi artiran
politikalari iyimserligi artirmistir. Avrupa Birligi'nin (AB) 1,8 trilyon Euroluk Ortak Bitce ve Salgin
Kurtarma Paketiile ABD'de blyikligu yaklasik 1 trilyon ABD Dolari seviyesine ¢ekilen Yeni Destek Paketi
uzun muzakereler ve tartismalar sonucunda nihayet Aralik ayinda onaylanmistir. Toparlanma isaretleri
veren Japonya ise daha 6nceki 2,2 trilyon ABD Dolarlik mali tesvike ek olarak yaklasik 700 milyar ABD
Dolari tutarinda bir destek paketini daha uygulamaya koymustur. Kiiresel ekonomiye yén veren gelismis
Ulke merkez bankalarinca koronavirlisiin ekonomik etkilerini azaltmak icin izlenen temel strateji ise
gecen ceyrek donemde olusturulan dislk faiz ortaminin 2021 yilinda devam ettirilmesi seklindedir.
Ancak onlimiizdeki donemde diinya ekonomisinde daha fazla parasal tesvikin uygulamaya konulmasi
pek miimkiin gézikmemektedir.
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Pandemiile miicadeleye kimi tlke daha az, kimi lilke daha ¢ok bor¢lu yakalanmis olsa da 6nlem paketleri
gectigimiz donemde sirket ile devlet borglulugunda 6nemli artislara neden olmustur. Uluslararasi Finans
Enstitlist (I1F), Kasim ayinda yaptigi aciklamada, salgin stirecinde devlet ve 6zel sektoér borglanmasinda
ylkselisin etkisiyle kiiresel bor¢ stokunun 2020 yilininilk (i¢ ceyreginde 15 trilyon ABD Dolari artarak 272
trilyon ABD Dolari'na ulastigina dikkat cekmistir. IIF, yilin son ¢ceyreginde ivme kaybetmekle birlikte, 2020
yili sonunda kiiresel borg¢ stokunun 277 trilyon ABD Dolari'na ve borg stoku/ GSYH oraninin da %365
diizeyine ulasacagini dngérmektedir.

Kurulus, finans sektort disindaki sirketlerin borglarinda yasanan hizli artisin etkisiyle gelismekte olan
tlkelerde (GOU) ise 2019 yilinda %222 olan borg stoku/GSYH oraninin 2020 yilinin tiglincii ceyreginde
%248'in Uzerine ¢iktigini agiklamistir. ihracatin geriledigi, turizmin durdugu bu Ulkelerde bir de artan
borclanmayla birlikte 2021 yilinda bazi ekonomilerin temerriide diisme riski stirerken, bazilarinda da
“kemer sikma politikalari”nin izlenmesi beklenmektedir.

Salgin ayrica istihdam piyasalarina bliylk zarar vermis, yeni ¢alisma sekilleriile hizlanan dijital donlisim
sonrasinda diinyada yasanabilecek “istihdamsiz bliyiime” ve “kalici issizlik” endiseleri yaratmistir. Gelir
dagiliminda bozulmanin salginla birlikte ekonomilerde 6nemli kayiplarindan biri olmasi beklenmektedir.
Bu sorunlara enflasyonun da eklenmesi beklenirken; siirecte diinya ekonomisinde ayrica doviz
kurlarindaki dalgalanmalar ve negatif faizlerin getirebilecegiriskler tartisilmaktadir.

Salginin basindan bu yana piyasalarda artan korku ile hizli ve blyik 6l¢cekli sermaye ¢ikislari da yasayan
GOU'lerde dis kaynak sorunu artmis durumdadir. Kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings'in salgin
krizinin basindan buyana (Aralik 2020 itibariyla) 35 Glkenin notunu distrdigi gézlenmistir.

Agirlikla asi haberleriyle olusan iyimserlik altin ve petrol fiyatlarini desteklemis, kiiresel tahvil ve hisse
senedi piyasalarinda da etkili olmustur. Gelismekte olan Ulke varliklarina ilgi artarken Cin disindaki
GOU'lere yénelik yatirimlarin halen giiclii olmadigi degerlendirmeleri de yapilmaktadir. Yiikselen petrol
fiyatlari ise Orta Dogu ve Afrika'daki bazi Ulkelerde basta insaat alaninda olmak Uzere olasi buyik
yatirimlarin habercisi olarak olumlu yonde yorumlanmaktadir. Ayrica Cin'in hizli toparlanmasiyla tilkede
talep artisi emtia piyasasini desteklemektedir.

Uluslararasi kuruluslar, kiiresel GSYH'nin 2020'deki keskin diististiniin ardindan, gelecek iki yilda ylikselis
trendine girecegi beklentisini dile getirmeyi siirdiirmektedir. Ote yandan, 2021 yilii¢in biiyiime tahminini
%5'ten %4,2'ye revize eden OECD, 2022 yiliicin %3,7 bliylume beklemektedir. IMF ise kiiresel ekonomide
2021 yilinda %5,2'lik bliyiime 6ngoérmektedir.

Ayrica buylmenin kalitesi sorgulanirken; Dlinya Bankasi'nin, Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu'nun
Ocak 2021 sayisinda “Eger tarih bir kilavuzsa, politika yapicilar adil ve sirdirilebilir bir ekonomik
blylimenin 6nemli 6gelerine yonelik kapsayici reformlar olusturmadigi stirece kiiresel ekonomi on yillik
bir hiisrana dogru suriikleniyor” ifadesi dikkat cekmistir.

OECD tarafindan ekonomilerdeki biyimenin diinya genelinde farkli seyretmesinin kiiresel 6lgekte kalici
sonuglari olabilecegine; 2021 yilinda Avrupa ve Kuzey Amerika'nin kiresel ekonomideki agirliklarinin
azalmasinin, Cin'in ise kiiresel ekonomik blylmenin tg¢te birinden fazlasini olusturmasinin beklendigine
isaret edilmistir.

Oniimizdeki dénemde artan yapisal ekonomik sorunlar, dis politika konulari, ekonomik giig
dengelerindeki gelismeler, iklim degisikligi ve dijitallesme kaynakli riskler de glindemdeki yerlerini
koruyacaktir. Bu kapsamda salginin ardindan hizli toparlanma siirecine giren Cin'in dnderliginde ASEAN
Ulkeleri ile Avustralya, Japonya, Giiney Kore ve Yeni Zelanda arasinda ticaret blogunun kurulmasi gecen
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dénemde dikkat ceken bir gelisme olarak degerlendirilmistir. Dinyanin en biytk ticaret blogu olan s6z
konusu Bolgesel Kapsamli Ekonomik Ortaklik (RCEP), Cin'in bolgede ABD'nin boslugunu doldurarak
glic kazandigi seklinde yorumlanmaktadir.

Mevcut ekonomik ve politik tabloda, gorev sliresi tamamlanincaya kadar Cin'e yonelik yaptirim
soylemi ile tlkeye donik baskiyi stirdliren ABD Baskani Donald Trump'in ardindan yeni baskan Joe
Biden doneminde de ABD ile Cin arasinda aslen teknoloji cephesi 6ne ¢ikan ticaret savasi devam
edecektir. Ote yandan, Demokrat Partili Biden'in Cin ile iliskilerin yani sira dis politikada daha
ongorilebilir adimlar atmasi ve Ulkenin son dénemde zarar gordiigu degerlendirilen kiiresel liderlik
imajina daha uygun politikalar izlemesi beklenmektedir. ABD'nin beklentiler dogrultusunda yeni
donemde, iklim krizine karsi rehberlik yapan Paris Anlasmasi'na geri doénmesi de Trump déneminde
izlenen politikalarin degisecegine yonelik 5nemli bir mesaj olacaktir.

ABD - Cin rekabeti disinda ekonomiye etkisi biyiik olan jeopolitik riskler de varligini stirdlirmektedir.
Niikleer faaliyet gerekgesiyle iran'a déniik yeni yaptirimlarla gecen dénemde epey gerilen Washingon-
Tahran iliskilerinin yani sira AB ile iliskilerde de ABD'nin yeni yonetiminin tavri 6nem tasiyacaktir.
Daghk Karabag'da Azerbaycan ile Ermenistan arasindaki c¢atismalarin 10 Kasim'da imzalanan
anlasmayla sona erdigi ve Turkiye'nin de énemli bir aktor olarak degerlendirildigi stirecte, Rusya
bolgeye askeri olarak geri donmustir. Ayrica 2021 yilinin ilk glnlerinde ABD ve Kuveyt
arabuluculugunda siiren miizakereler sonucunda, Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Bahreyn
ve Misir'in Katar'a tg yil askin stiredir uyguladigi ambargo kaldirilmis olup; Kérfez krizinde ¢éziimiin
gecensirecte bolgede ekonomik sorunlarida artan Turkiye icin yansimalari merak edilmektedir.

Gegctigimiz donemde, icinde bulundugu hassas cografyadaki jeopolitik risklerin etkisini yakindan
hisseden Turkiye ekonomisi, salgin kosullarina ragmen 2020 yilinin Gglinci ¢eyreginde beklenenden
yuksek oranda blylime kaydetmistir. Pandemiyle gelen kisitlama énlemlerinin hafifletildigi ve hayatin
normallesmeye basladigl Temmuz - Eyliil 2020 déneminde ekonomi, dnceki ceyrek donemdeki %9,9
oraninda daralmanin ardindan yizinQ hizla yukari déndirmis ve yine yillik bazda %6,7 oraninda
blylmustir. S6z konusu dénemde, insaat sektorlinin iki yillik daralma sirecinin ardindan
ekonominin hizina yakin bicimde (%6,4 oraninda) biylimesi dikkat gekmistir. Bu canlanma déneminde
sanayi Uretimi %8, pandeminin en fazla hasar verdigi hizmetler sektori %0,8 ve kredi genislemesi
politikalari ile desteklenen finans sektorii ise %41,1 bliyiime kaydetmistir. Ortaya ¢ikan sonugta, yaz
doénemi uygulamaya konan dustik faizli kredi arzi ile yaratilan i¢ talep ve yatirimlarda izlenen artis rol
oynamistir. Yurt icinde ekonomik faaliyetteki toparlanmayla birlikte artan ithalat, 6te yandan kiresel
talepteki duslise bagh olarak ihracatin zayif seyretmesi sonucunda net ihracat bliyiimeyi asagiya
cekmistir.

2020 yilinin son ¢eyreginde ise salginda beklenen ikinci dalga nedeniyle tedbirler yeniden artiriimis,
bu kisitlamalarin yani sira hiikiimetin ekonomi politikasindaki keskin rota degisikligi de blylimenin
ivme kaybedecegi beklentilerine sebep olmustur. Ancak yil geneli igcin ekonominin %0,5 ile %1
araliginda buyiyecegi 6ngorilmektedir. Bu cercevede OECD, beklentileriasan t¢lincili ceyrek biylime
verisi sonrasinda Tirkiye ekonomisine iliskin 2020 yili daralma tahminini dnce %2,9'dan %1,3'e
cekmistir, ardindan %0,2 olarak duyurmustur. Kurulus, 2021 ve 2022 yillarinda ise ekonominin sirasiyla
%2,6 ve %3,5 bliylyecegini 5ngérmektedir.

Ote yandan ekonomide de gozler niifusun asilanmasi siirecine kilitlenmistir. Hikiimet 2021 yili
basinda kademeli uygulanmaya baslanacak koronaviriis asisinin yaz dénemi éncesinde 50 milyon
vatandasa ulasmasini hedeflemektedir. Kitlesel asilama diinya genelinde beklenenden daha yavas
ilerlerken, Turkiye icin de sirecin zorlu olmasi beklenmektedir. Dolayisiyla ekonomide umutlar daha
cokyilinikinciyarisina 6telenmis durumdadir.
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2021 yilininilk giinleriitibariyla, salgin belirsizliginin yani sira potansiyelin (son yillarda %4,5 dolayinda
hesaplanan) lzerinde bliyiimenin yan etkilerinin makroekonomik gostergelerde 6nemli bozulmalar
yaratmakta oldugu degerlendirilmektedir. Uglincii ¢ceyrek dénemde yakalanan biiyiime istihdam
yaratmamis; bu donemde (Temmuz - Agustos - Eylil) issiz sayisi 456 bin azalirken isglict disina ¢ikan
kisi sayisi 1,4 milyona ylikselmistir. Mevcut sartlarda is arayamayan ve is bulma konusunda da artik
umutsuz olan kesim ile eksik zaman calisanlar da dahil edildiginde (genis tanimh) issizlik orani ise Ekim
doénemiigin %27 civarinda hesaplanmaktadir.

Diger taraftan, gecen donemde politika faizinin enflasyonun altinda kalmasi, yatirimcilari déviz altina
yonlendirmis; yurtici yerlesiklerin déviz mevduati artmistir. 2020 yilinin son aylarinda 6nemli yiikselis
kaydeden doviz kurunun da etkisiyle artisa gecen enflasyon, ekonominin genelinde buyik sikinti
yaratmaktadir. Gecen donemde kredi ve ithalat ile emtia fiyatlarindaki artistan da beslenen enflasyon,
yilsonunda %14,6 olmustur. 2021 yili icin enflasyon 6ngoruleri, %25,1 olarak kaydedilen Uretici fiyat
endeksindeki artisin tiketicifiyatlarina gecis beklentisiile de yiiksek seyretmektedir.

Gecen yil yasanan sermaye cikislarinin da etkisi ile artan cari acik Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) rezerv satislariyla finanse edilmeye calisiimis ve 6demeler dengesi sorunu artmistir. Cari acik,
Ocak - Kasim 2020 déneminde 33,9 milyar ABD Dolari olmustur. Mali disiplinde izlenen zayiflama
sonucu da ekonomide “ikiz a¢ik” sorunu yeniden giindeme gelmistir. Ocak - Kasim 2020 déneminde
bitce acigi yillik bazda %42,1 genisleyerek 132,1 milyar TL'ye ulasmistir. Agigin milli gelire oraninda
yilin %4,5-5 araliginda tamamlanmasi beklenirken, son donemde tek seferlik gelirlere ragmen agiktaki
artisin hizi dikkat cekmektedir. Nitekim ve agmazin dogal sonucu olarak, Turkiye'nin gelecek yil igin
olasiblitce acigiise 245 milyar TL olarak agiklanmustir.

Butabloda 2020 yilinin son geyregine girilirken Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan'in “Gerekirse aci
recete uygulamaktan kaginmayacagiz” sozleriyle isaretlerini verdigi ekonomide strateji degisikligi
glindeme gelmeye baslamistir. Bir “normallesme siireci” olarak da tanimlanan bu rota degisikligi ile
enflasyonla micadeleyle fiyat istikrari hedefinin benimsenecegi gorilmustir. Salginda ikinci dalga
kapsaminda sikilastirilan tedbirlerle birlikte ekonomide, bliylime hedefinin artik ikinci planda kaldigi
gorisit 6ne cikmaktadir.

Ekonomiydnetiminin (Hazine ve Maliye Bakaniile Merkez Bankasi Baskani) degismesini cesitliadimlar
izlemistir. TCMB, Para Politikasi Kurulu Toplantisi'nda (PPK) Kasim (475 baz puan) ve Aralik ayinda (200
baz puan) faiz artis karari ile politika faiz oranini %17'ye ylikseltmistir. Banka ayrica ¢oklu faiz
uygulamasini geride birakip, politikasinda ihtiyag duyulan sadelestirme ile Mayis 2018'de politika faizi
olarak ilan ettigi haftalik repo ihale faizi lizerinden fonlamaya donlis yapmistir. Gecen donemde
seffaflik ile gliven sorunlarinin dile getirildigi TCMB'nin yeni baskani Naci Agbal'in, para politikasinin
sikitutulacagi, ters dolarizasyonun hedeflenecegi, doviz kuruna miidahale edilmeyecegi ve rezervlerin
artirilacag aciklamalari finansal istikrar acgisindan olumlu bulunmustur. Ote yandan, bu politika
degisimi cetin bir donemin baslangici olarak gorilmektedir. Keza TCMB Baskani Agbal da “2021'de
zorlu sinav var” sozleriyle pandemi ortaminda yukselen enflasyon ve faiz slirecinin zorlugunu teyit
etmistir.

Bu gelismeler TL'nin deger kazanmaya baslamasina neden olmus; Kasim ayinda 8,50 seviyesine kadar
yukselen Dolar/TL paritesi, yilin son giinlerinde 7,45 altina kadar gerilemistir. Euro/TL de ayni
donemde 9,07 seviyesine inmis, Eylul ayinda 550 baz puani asan Tirkiye'nin 5 yillik CDS primi 325 baz
puan altina gerilemistir.

Suregte hikiimetin, ekonominin tiim aktorlerince de teyit edilen yapisal reform ihtiyaci kapsaminda
Kasim ayisonundais diinyastile yargi reformu goériismelerine baslamasi ayrica olumlu algilanmistir.
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Yil genelinde yerli yatirimcrilgisinin dikkat cektigi Borsa istanbul'da Kasim 2020 sonrasi nemli yiikselisler
olmustur. Diinya ¢apinda da glivenli limanlardan c¢ikis izlenirken TL varliklarina ilgisi artan yabancilarin
portfoy yatirnmlari Kasim ayinda 1,9 milyar ABD Dolari ile son 3,5 yilin en giclu girisi olarak
nitelendirilmistir. Aralik'ta da bu rakam 2,3 milyar ABD Dolari olmustur. Bununla birlikte, 2020 genelinde
yabancilar sermaye piyasasindan toplam 9,5 milyar ABD Dolari blyikliginde ¢ikis yapmistir. Reel faiz
ortaminda TL'nin cazip hale gelmesine yonelik adimlar atilip, yurtdisindan da olumlu sinyaller ainmaya
baslanmissa da yurticinde ters dolarizasyonu saglamak kolay géziikmemektedir. Trkiye'de dovize ilgi
hep canliolmus, son dénemde de enflasyon ve disiik faiz oranlarindan korunmak icin tasarrufunu dévize
yonlendiren vatandasin toplam doviz tevdiat hesabi (DTH) 235 milyar ABD Dolari'niasmistir.

Rusya'dan S-400 flizelerinin satin alinmasinin yaklasik 1,5 yil ardindan (Aralik 2020'de) ABD'nin aldigi
yaptirim kararlari, Tirkiye ekonomisinin genelini ve finans sistemini etkileyecek nitelikte olmamustir.
Onimizdeki siirecte, Ankara - Washinghton hattindaki diplomasi trafiginde Biden'in yaklasimi
izlenecektir. Gecen ceyrek donemde Dogu Akdeniz'de siiren petrol arama faaliyetleri kapsaminda da AB
icinde Turkiye'ye karsi sonuca ulasmayan yaptirim konusu giindeme getirilmistir. YGzin{ yeniden
Avrupa'ya donmis ve ABD ile muttefik iliskilerini gelistirmis bir Turkiye, 2021 yilinda ekonomide olumlu
senaryonun gerceklesmesiacgisindan énemliolacaktir.

Yiikselen petrol fiyatlari ve bolgede artan diplomasi trafigi, yilin ilk glinlerinde Katar ve Suudi Arabistan
arasinda sinirlarin karsilikli olarak yeniden agilmasi ile baslamis bulunan siireg ile birlesince, Turkiye'nin
Korfez'deizleyecegidis politikanin da 6nemi artmustir.

Diinyada “zayif Dolar, dislik (sifir ya da negatif) faiz yaklasimi ve daha ilimh olmasi beklenen ABD dis
politikasi”nin sermaye hareketlerini destekleyici bir gérinim sundugu séylemleri 6n plandadir. Bu
nedenle, 2021'de GOU'lere sermaye girisinden Tiirkiye'nin de yararlanabilecegi degerlendirilmektedir.

Ekonomide artan sorunlar nedeniyle faiz artisi pek ¢ok kesim tarafindan kaginilmaz bulunmus ancak
artisla birlikte bor¢ maliyetleri artan reel sektorde Ustelik pandemi ortaminda Gretim, yatirrm ve
istihdama yonelik kaygilar olusmaya baslamistir. Kredi arzinda temkinli gitmenin dneminin altini gizen
ekonomistler, enflasyon ve risk algisindan da etkilenen uzun vadeli piyasa faizlerini diislrebilmek igin
fiyat istikrari hedefiyle siki para politikasinin kararlilikla uygulanmasinin 6nemini vurgulamaktadir. Yeni
ekonomi yonetiminin vermis oldugu ilk mesajlar bir nefes aldirmis olsa da enflasyonda 2021'de TCMB
tarafindan hedeflenen yliksek tek haneye donis (%9,4) zor iken enflasyonla kararli miicadele uzun
soluklu bir maraton olacaktir.

DUNYA
Zayif Dolar, DusUk Faiz ve ABD Dis Politikasi Destekleyici

Kiresel ekonominin gelecegi ve piyasalarin seyri, Aralik 2020 itibariyla diinya genelinde 80 milyonu asan
vaka sayistyla siirmekte olan koronaviriis salgininin gidisatina bagimli hale gelmistir. Ongériiler, kitlesel
astlamanin giindemde oldugu salginda normallesme ile 2021- 2022 déneminde kiresel ekonominin
yeniden toparlanmaya baslayacagi yoniinde ise de tim dinyayi, “kayip yil 2020”nin telafisini icerecek
son derece zorlu bir donem beklemektedir.

Salgina karsi buyik destek paketlerinin acildigl ve toparlanma umutlarinin yasandigl yaz aylarinin
ardindan ozellikle kuzey yarimkiirede mevsimin de etkisiyle, koronaviris salgininin yayilma hizi belirgin
bicimde artmistir. Yasanan ikinci dalgada alinan kapanma o6nlemleriyle ekonomiler yeniden baski
altindadir. Dolayisiyla gelismis Ulkelerde dahi tarihi daralmalarin yasandigi ikinci ¢ceyrek donemin
ardindan diinya genelinde Temmuz - Ekim 2020 déneminde ekonomik faaliyetlerde yasanan
canlanmanin gelinen noktada etkisini yitirdigi gorilmektedir.
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Salginin yol actigl tabloda 2020 Yili Raporu'nu "Benzeri Olmayan Bir YiI" basligiyla yayimlayan IMF, tim
diinyanin ekonomik durgunluk, issizlik, iklim degisikligi, teknoloji ve otomasyon, dijital para birimlerinin
yukselisi, artan esitsizlik ve bor¢ konularinda derin degisiklikler yasadigini aktarmistir.

2020 yilinin son aylarinda ise cesitli ilke ve firmalardan yiiksek etkinligi olan asilarin gelistirildigi
yonindeki aciklamalar bir anda salginin kontrol altina alinabilecegi 6ngorulerini gliclendirmis; hatta yil
bitmeden aralarinda ingiltere, Rusya ve ABD'nin bulundugu kimi tlkelerde asi kullanimina baslanmustir.
Asiya erisim paralelinde yiksek gelirli Gilke ekonomilerinde toparlanmanin diger (lkelere oranla daha
hizli olmasi beklenmekte, GOU'lerde asiya erisimin gelir gruplarina gére ve niifusa bagl olarak bir-iki
yillik bir stiregicerebilecegi degerlendirmeleriyapilmaktadir.

Diinya ekonomisinde “zayif Dolar ve dusik faiz” politikalari benimsenmeye devam edilmektedir.
Amerikan Merkez Bankasi (FED) Baskani Jerome Powell Kasim ayinda Avrupa Merkez Bankasi
Forumu'nda yaptigi aciklamada, asi konusundaki gelismelerin orta vade icin cok olumlu oldugunu ancak
ontmuzdeki birkag ayin énemli ekonomik belirsizlikler nedeniyle zorlu gegebilecegini belirtmistir.
Pandemi yaralarinin uzun sirede sarilacagl disiincesiyle, Aralik ayi toplantisinda FED lyelerinin
cogunlugunun 2023 yilina kadar faiz artisi beklemedigi izlenmistir. Salginda ikinci dalganin blyk etkisi
atindaki Avrupa'da ise Merkez Bankasi (ECB), gecen ceyrek donemde uyguladigl negatif faiz oranina ek
olarak Aralik ayinda aldigi kararla, ylrattagu varlik alim programinin kapsamini genisletmistir.

Mevcut konjonktiirde “Umutlari Gergege Cevirmek” baslikli Aralik Ay Gegici Donem Ekonomik Goriiniim
Raporu”nu yayimlayan OECD de 6ne ¢ikan ekonomilere dénik beklentilerini buytk 6lctide 2020 yiliigin
yukari, 2021 yili igin ise asagl yonli revize etmistir. Cin ekonomisine yonelik bu yil icin daha 6nce %1,8
olarak agikladigl blylime tahminini koruyan OECD, lilke ekonomisinin gelecek yil %8, 2022'de %4,9
blylimesini 6ngdérmektedir. Kurulus, ABD ekonomisinin 2020 yilinda %3,7 daraldiktan sonra 2021 yilinda
%3,2 blylyecegini, Euro Alani'nin ise 2020'de %7,5 kicllmesinin ardindan, 2021'de %3,6
genisleyecegini tahmin etmektedir. OECD, 2020 yih i¢cin daralma tahminini Hindistan igin %10,2'den
%9,9'a, Meksika icin %10,2'den %9,2'ye indirmis; Arjantin igin %11,2'ten %12,9'a ¢cikarmistir. OECD
raporunda, ayni dénemde Tirk ekonomisine yonelik Eylilde %2,9 olan daralma tahmini de %1,3'e
disitridlmustir. Raporda en gigli iyilesme tahmini igin salgini kontrol altina almis goziiken Asya
ekonomilerine isaret edilirken, buna ragmen pek ¢ok ekonominin salgin dncesi, 2019 yil seviyelerini
yakalayamamis olacagina dikkat ¢ekilmistir.

Sonolarak, Dlinya Bankasi da Ocak 2021 tarihli “Kiresel Ekonomik Beklentiler Raporu”nda “salginda artis
olasiligl, asi tedariki ve dagitimindaki gecikmeler, salgininin ekonomideki daha siddetli ve uzun sireli
etkileriyle yliksek borg seviyelerinin tetikledigi finansal stres”in asagi yonlu riskler olarak dne ¢iktigina
dikkat cekmistir.

Yakin gec¢miste artan korumaci ve poplilist politikalarla zaten hiz kestigi izlenen kiiresellesmenin bu
egilimi pandemi ile kuvvetlenmis, ekonomilerde artan esitsizliklerle birlikte kliresel capta politik isbirligi
olmayisi da salgin slirecinde riskleri artirmistir. Bu ortamda ekonomik sorunlarla birlikte (artan popdlist
politikalar, korumacilik, yasaklar, hizli dijitallesmenin sosyal bedelleri vb. ile) demokratik yasamin karsi
karsiya kaldigi tehditlerin de arttigi degerlendirilmektedir.

Aralik ayinda Birlesmis Milletler (BM) Genel Kurulu'nda diizenlenen Covid-19 Zirvesi'nde konusan Diinya
Saghk Orgiitii (DSO) Baskani Tedros Adhanom Ghebreyesus'un, "Yoksulluk ve agligin asisi yok, esitsizligin
ve iklim degisikliginin asisi yok" sozleri dikkat ¢ekmistir. Ghebreyesus, asi ¢calismalarinda ilerleme ile
"tlnelin sonundaki i1sigin daha parlak hale geldigini” ancak pandeminin daha uzun bir yolu oldugunu ve
salgindan sonra diinyayi yoksulluk, esitsizlik ve kiresel iklim degisikligi gibi daha zorlu sorunlarin
beklediginiifade etmistir.
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Nitekim, uzaktan ve esnek calisma ile e-ticaret gibi alanlarda kisa strede hizli degisimler yaratan
pandeminin ardindan dinya ekonomisinde “istihdamsiz bliyime” yasanabilecegi dile getirilmektedir.
Dolayisiyla salginin kontrol altina alinmasiyla yeniden biiyliimeye baslamasi beklenen kiiresel ekonomide
blylmenin kalitesine ve kalkinma sireglerine yonelik endiseler s6z konusudur. Bu ¢ercevede, Diinya
Ekonomik Forumu'nun (WEF) “istihdamin Gelecegi 2020 Raporu”, istihdam piyasasinda dijitallesmenin
neden oldugu hizli degisimin yiksek gelirli Glkeler ile diger llkeler arasindaki farki belirginlestirdigini
gdstermistir. Rapora gore; milli gelirlerdeki sektdrel yogunluklarin etkisiyle ABD ve isvigre gibi tilkelerde
calisanlarin %60'1 evden ¢alisamaz durumda iken bu oran Misir ve Banglades gibi tlkeler igin %80-90
seviyesine ylkselmektedir.

Bu arada, gectigimiz ceyrek donemde yasanan gelismeler, kiiresel sermaye piyasalarini desteklemistir.
Yaklasik 90 trilyon ABD Dolari seviyelerinden salginla 61 trilyon ABD Dolari'na kadar inen kiiresel hisse
senetlerinin piyasa degerleri, artan para bollugu ve son gelismelerle 100 trilyon ABD Dolari'nin Gzerine
¢cikmistir.

Kiiresel Ekonomik Gostergeler son 1 Yillik Son 2 Yillik

2.1.2019 2.1.2020 4.1.2021 Degisim % Degisim %
Brent Petrol Fiyati 55,0 66,2 52,9 -20,1 -3,8
MSCI Diinya Endeksi* 1881 2375 2690 13,3 43,0
MSCI Gelisen Ulkeler Endeksi* 956 1128 1291 14,4 35,0
MSCI Turkiye Endeksi* 1216 1502 1691 12,6 39,1
VIX Endeksi** 23,2 13,8 23,9 73,2 3,0
DXY Endeksi*** 96,8 96,8 89,5 -7,5 -7,5
EUR/Dolar 1,13 1,12 1,22 8,9 8,0
Dolar/TL 5,40 5,95 7,37 23,9 36,5
Euro/TL 6,12 6,67 9,05 35,7 47,9

Kaynak: Investing.com

*  MSCI Endeksleri (Morgan Stanley Capital Indexes),yabanci yatirimcilarindiger Ulkelerde yatirim firsatlarini
degerlendirmeye, risklerini ve potansiyel beklentilerini tahmin etmeye yarayan bir gostergedir.

** VIX Endeksi (Volatility Index), kiiresel ¢apta piyasa riskini 6lgmekte kullaniimakta ve yatirimcilarin korku géstergesi olarak
tanimlanmaktadir.

*** DXY Endeksi (Dollar Index), dolarin diinyada en ¢ok islem goren 6 adet yerel para biriminin karsisindaki degerini gosteren
endekstir. endeksin yikselmesi, dolarin diger kurlara karsi deger kazandigini; dismesi ise dolarin diger kurlara deger
kaybettigini gostermektedir.

Tabloda goriilecegi lizere, piyasalardaki dalgalanmayi 6lcen ve “korku endeksi” olarak da adlandirilan
Volatilite Endeksi (VIX) 2020 yilinda diistiigl halde, 2021 yili basinda yeniden ylkselme egilimine
girmistir.

Yilin son glinlerinde koronaviristin daha hizl yayildigi dislintilen mutasyonuna doniik haberler ise doviz
kurlari ve petrol fiyatlarinda distse neden olmustur. Petrol fiyatlari, ABD petrol stoklarinin azalmasi,
Brexit anlagsmasina iliskin olumlu gelismeler ve son olarak OPEC+ grubunun ek kesinti karariyla yeniden
ylkselmistir. Diger gelismis Glke para birimleri karsisindaki degerini gésteren Dolar Endeksi (DXY) 89,5
olmus; hem asi, hem de tesvik paketi beklentileriyle ABD Dolari deger kaybetmeyi strdirmdstir.
ABD'deki dinamikler ve diinyadan toparlanma isaretleriile artan Euro/Dolar paritesi de 1,20'yi asmistir.
Bu arada kripto para birimi Bitcoin'e ilginin son donemde arttigi ve blyiik yatirimcilardan altin varliklarini
bu alana tasimak ya da portfoy cesitlendirmek isteyenlerin bulundugu izlenmekte; ancak halihazirda
oynaklik gbstermesi Bitcoin'e yatirimciilgisinin suanigin kalici olmadigi yorumlarina neden olmaktadir.

Kiresel ticarette kayda deger oranda ylkselis, petrol fiyatlarinda toparlanma, artan risk istahi ile birlikte
yiikselen Morgan Stanley (MSCI) endeksleriise son bir yilda diinya, GOU ve Tiirkiye icin pozitif yonde hizli
degisimler ortaya koymustur.
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ABD: FED, istihdam odakl yaklasimini giiclendiriyor

ABD ekonomisi liglincl geyrekte ivme kazanmis ve yilliklandiriimis bazda %33,4 oraninda 6nemli bir
blylme kaydetmistir. Gegen yilin ayni ceyregine kiyasla ekonomideki daralma azalsa da stirmektedir.
Yilin ikinci ceyreginde Ulke ekonomisi 6nceki yila gére %9,1 daralmis ve bu oran yilliklandiriimis
hesaplamada %31,4 kiictlmeye karsilik gelmisti.

ABD'de ekonomik faaliyetlerde hizlanma dikkat c¢ekerken, gostergelerdeki karmasik gorinim
siirmektedir. Hizmetler Sektérii ve imalat Sanayi PMI verileri 6nce beklentileri asmis, ardindan her iki
gosterge de Kasim'da diislis kaydetmistir. Hizmetler sektdrii PMI endeksi 55,9 diizeyiyle son alti ayin en
diisiik seviyesine gerilemis durumdadir. Ulkede issizlik orani %6,7'ye gerilese de pandeminin isgiicii
piyasasi Uzerinde baski kurmaya devam ettigi izlenmistir. Kasim ayinda ilkede yillik TUFE'nin %1,2
dizeyine ulasmasi tGlkede “bol paranin yavas yavas enflasyonu yukari yonli hareket ettirdigi” seklinde
yorumlanmistir.

Secim belirsizligi geride birakilirken Baskan Trump tarafindan sonuglarda usulstizliik yapildigi iddiasiyla
davalarin reddedilmesiile birlikte segildigi resmi olarak agiklanan Biden'in baskanligi devralacagi tarih 20
Ocak 2021 olarak belirlenmistir. Joe Biden'in i¢ politikada istihdam ve esitsizlikle miicadele basliklarina
yogunlasacagi aciklanmistir. Nitekim pandemi 6ncesine kiyasla 10 milyon daha fazla olan issizlikle basa
¢ikmak zorunda olan llkede FED de yaz sonunda yeni enflasyon yaklasimi cercevesinde bliyiime ve
istihdam artisini gozetecekleri mesajini vermisti. FED, yilin son toplantisinin ardindan politika faiz
oranini, isglicl piyasasi tam istihdam kosullarina ulasincaya ve enflasyon da %2 hedefinin bir miktar
Uzerine cikincaya kadar, bulundugu dusiik diizeylerde tutacagini yinelemistir. Banka, varlik alim
programinda, aylik toplam 120 milyar ABD Dolari alim hizinin da hedeflerde 6nemli ilerleme
saglanincaya kadar “en azindan bu dizeyde” korunacagini agiklamistir. FED Uyelerinin 2020-2022
doneminde blyiime tahminlerini yukari yonli revize ettigi gbrulmustur.

Son olarak, Cumhuriyetgiler ve Demokratlarin (izerinde anlasmaya vardigl destek paketi (kurtarma
paketi) ise ABD vatandaslarina dogrudan 6demeile kiigiik isletmelere ve bireylere yonelik ek mali destek
adimlari icermektedir. Demokratlarin Senato'da gliglenmesiyle tesviklerin artacagi beklentisi
yukselmistir.

AVRUPA: Ekonomi hiz kaybetti, deflasyon siiriiyor

ABD ekonomisinde karisik bir goriinim hakim iken, Avrupa'da da salgin tedbirlerinin daha siki
uygulanmasina bagli olarak hizmetler sektorii basta olmak lizere ekonomik goriinimde bozulma
yasanmaktadir. Euro Bdlgesi, normallesme adimlari ¢cercevesinde Uclincl ceyrekte bir 6nceki ceyrege
kiyasla %12,5 oraninda biytirken, 2019 yilinin tiglincui geyregine kiyasla %4,3 daralmistir.

Bolgede sanayi Uretimi kademeli toparlanma kaydetse de pandemi 6ncesi seviyelerin altinda
seyretmektedir. Kasim'da Euro Bolgesi Hizmetler Sektori PMI, kisitlamalarin etkisiyle aylik bazda 5,2
puan gerileyerek 41,7 seviyesine inmistir. Agustos ayindan bu yana TUFE endeksi deflasyona isaret
etmekte olup son agiklanan verilere gore enflasyon %0,3 ile azalma gostermeye devam etmektedir.
Esasen %2 enflasyon hedefi bulunan ECB, 2020 ve 2021 yili enflasyon tahminlerini hedefin ¢ok altinda
olmak tizere sirasiyla %0,2 ve %1 oraninda tutmustur.

Gegen donemde negatif faiz politikasini (politika faizi %0 ve mevduat faizi -%0,5 seviyesinde) slirdliren
ECB, yilin son toplantisinda, ikinci dalga baskisi altindaki bolgeye yonelik ek bir destek adimi atmis ve
Pandemi Acil Varlik Alim Programi'ni (PEPP) 500 milyar Euro genisleterek 1,85 trilyon Euro'ya ¢ikarmistir.
ECB, s6z konusu programin en erken Mart 2022'de bitecek sekilde uzatildigini agiklamistir. Toplantinin
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ardindan yaptigi aciklamada ECB Baskani Christine Lagarde, salginda ikinci dalganin beklenenden daha
glcll seyrettigini, Euro'nun deger kazanmasinin da fiyatlar Uzerinde asagl yonli baski yaptigini
belirtmistir. Banka, Euro Alantiigin 2020 yili ekonomik daralma tahminini %8'den %7,3'e ve 2021 yili igin
ekonomik biiylime tahminini de %5'den %3,9'a cekmistir.

Bolgede Birlesik Krallik ile AB arasinda Brexit gerilimi slirmis ancak taraflar, 24 Aralik 2020 tarihinde
ingiltere'nin birlikten ayrilacagi 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla ticari iliskileri belirleyecek kosullar Gizerinde
anlasma saglamistir. Birlesik Krallik Uluslararasi Ticaret Bakani Liz Truss anlasma sonrasinda yaptigl
actklamada, "AB ile glcli bir ticaret iliskisine sahip olacagiz ve bagimsiz ticaret politikamiz yoluyla diinya
capindaki ortaklarimizla ticaretimizi derinlestirecegiz" ifadelerini kullanmistir. 2021 itibariyla gegis siireci
sona eren Brexit'te taraflar arasinda pazarlar ayrilirken; Birlik ile ingiltere arasindaki ticari iliskilerin
mevcuttaki vergi ve kota avantaji olmaksizin Diinya Ticaret Orgiitii (DTO) kurallarina gére devam etme
riski yilin son glinlerinde zorlukla imzalanan ticaret anlasmasi ile bertaraf edilmistir. Anlasmali ayriligin
hemen ardindan Tirkiye de en biiyik ticari ortaklarindan Birlesik Krallik ile Serbest Ticaret Anlagmasi'ni 1
Ocak 2021 tarihinde gegerliolacak sekilde 29 Aralik 2020 tarihinde imzalamistir.

Yilsonunda uzlasilan Ortak Blitge kapsaminda ise Birligin ¢evre dostu ve dijital donisimine katki
saglanmasi oncelikleri ne ¢cikmaktadir.

CiN:Benzersiz birtoparlanmaiginde

Salginla birlikte yilin ilk geyrek déneminde %6,8 oraninda keskin bir kiigilme yasayan ve sonraki geyrekte
yeniden blyimeye baslayan Cin ekonomisi, yilin Gglincii ceyreginde 6zel tiketimin glcli destegiyle yillik
bazda %4,9 bluyumustir.

Ulkede, sanayi karlari Ekim'de %28,2 orani ile 2017 yili basindan bu yana en yiiksek hizda artis
godstermistir. Kasim ayinda imalat Sanayi PMI Endeksi 54,9, Hizmetler Sektérii PMI da 57,8 degeri ile
ekonomideki toparlanmanin giigli seyrettigine isaret etmistir. Ayni ddonemde ihracat artisi hiz kazanmis
ve ihracat yillik bazda %21,1 ile beklentilerin olduk¢a izerinde ylikselmistir. Ancak blyimesi agirlikla
ihracata dayali ilke icin Avrupa ve ABD'de salgin vakalarinin yeniden artisa gegmesi risk olusturmaktadir.

Ote yandan, pandemi dncesinde yaklasik iki yil boyunca kiiresel ekonomiyi dnemli bicimde etkileyen
ticaret savasina ragmen Cin'in, ABD ile ticaret fazlasini artirdig gériilmektedir. iki stiper gii¢, pandemiye
karsin 2020 yilinin ilk 11 ayinda ikili ticareti %7 dolayinda artirmis; Cin'in Kasim'da yillik bazda ABD'ye
ihracati %46,1 ve ithalati ise %37,2 oraninda genislemistir. Ulkenin ABD ile ticaret fazlasi 37,4 milyar ABD
Dolari'na ulasmistir. Pekin - Washington glindeminde Faz 2 ticaret muzakereleri bulunurken, Cin'in ilk
anlasmada ortaya konan ABD'den (irlin ve hizmet alimi taahhidiniin gerisinde oldugu izlenmektedir.
Biden yonetiminin, Ulkenin stratejik rakibi Cin'e yonelik olarak insan haklari, demokrasi ve hukukun
UstinlGgu konularinda daha aktif bir tutum benimsemesi beklenmektedir. Son olarak, Avrupa
Komisyonu ile Cin arasinda yatirim anlasmasi imzalanmasi da yeni bir ABD - AB gerginligi endisesi
yaratmistir.

Diger taraftan, gectigimiz aylarda Cin 6nderliginde Asya-Pasifik'te yillar stiren gérismelerin ardindan
kurulan 2 milyari askin nifuslu Bolgesel Kapsamli Ekonomik Ortaklik (RCEP) Myanmar, Tayland, Laos,
Vietnam, Kambogya, Endonezya, Malezya, Brunei, Singapur, Filipinler, Cin, Giney Kore, Japonya,
Avustralya ve Yeni Zelanda'yl kapsamaktadir. Kiresel GSYH'nin yaklasik %30'una sahip oldugu
hesaplanan anlasma taraflarinin bu ortakliklarinin ABD ve Avrupa'nin bolge ticaretine olumsuz etkisi
beklenirken Tlrkiye agisindan da risk ve firsatlardan bahsedilmektedir. Tlirkiye ayrica yilsonunda Cin'e ilk
ihracat trenini ulastirmis ve Pekin yonetiminin blylk olcekli “Kusak ve Yol” girisimine destegini
strdirmastir.
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GELISMEKTE OLAN ULKELER: Daha borglu, daha kirilgan ve belki daha cazip olacaklar

Diinya Bankasi, “Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu”nun Ocak 2021 sayisinda gelismekte olan llke
ekonomilerinin 2020'de ortalama %2,6 daralacagl, 2021'de %5 ve 2022'de %4,2 biylyecegi
tahmininde bulunmustur.

GOU'ler icin salgin déneminde biiyiik cari islem aciklari, yiiksek déviz borcu ve sinirl uluslararasi
rezervler gibi kirilganliklarda artis risk olusturmaktadir. Bu ekonomilerdeki mevcut zorluklara
bakildiginda; borglanma ihtiyaglari, doviz borglarinda artis ve uluslararasi sermayenin segici tavri 6ne
¢ikmistir. Bir kisirdongi icinde kredi notlarinin gerilemesi ve ekonomilerinden sermaye c¢ikislarinin
stirmesi beklentisi dile getirilmektedir. Ote yandan, son dénemde kiiresel piyasalardaki toparlanmanin
temelinde, yabanci yatirnmcilarin GOU piyasalarina ilgisinin yeniden artmasi oldugu ifade edilmistir. Su
an Cin disinda kalan dlkelere yatirnmlarin zayif seyrettigi ancak yabanci sermaye ilgisinin artarak
stirebilecegi ve GOU varliklarina yatinmlarin 2021 yili sonunda salgin éncesi seviyeye dénebilecegi
uzmanlarcayapilan degerlendirmeler arasindadir.

Gin ve Rusya genis ¢caplh asi gelistirme ¢alismalari nedeniyle avantajli iken kitlesel asilama siireciyle
birlikte Brezilya, Meksika, Endonezya ve Hindistan ilk toparlanacak ekonomiler arasinda
gosterilmektedir. Diger taraftan basta Hindistan olmak (izere yiiksek niifus nedeniyle GOU'lerde asi
talebinin arzigegmesiriskine dikkat cekilmektedir.

Diinya Saglik Orgiitii ve COVAX isbirligiyle olusturulan kiiresel dagitim agindan yararlanacak olmasi
nedeniyle disuk gelirli Glkelerin ise asilamada son sirada yer alacagi gérilmektedir. Dinya Bankasi ve
IMF tarafindan uygulanan Bor¢ Odemeleri Erteleme Girisimi (DSSI) de gegen siirecte bu ilkeler igin
sinirli kalmis ve Kasim ayt itibariyla 46 dislik gelirli Glkenin yaklasik 5,7 milyar ABD Dolari buyikliGglinde
borcu ertelenmistir.

PETROL FIYATLARI: Salgin 6ncesine geri dondii

Salgin ve jeopolitik risklerin etkisiyle dalgalanmakta olan petrol fiyatlari da asi ¢alismalarindaki
gelismeler ve OPEC+ Uretim kesintilerinden etkilenmistir. Son dénemde 37 - 43 ABD Dolari arasinda
seyreden Brent tliri ham petroliin varil fiyati boylece Aralik ayinda 50 ABD Dolari'niasmistir. Son olarak
Arabistan'in giinlik petrol Uretiminde 1 milyon varil ek kesintiye gitmesiyle Brent petrol 55 ABD
Dolari'niasmistir.

Uzmanlar, petrol piyasasinda kisa vadede salginin seyri ve normallesme siirecine gegcis ile Libya'daki
gelismeler, iran'a déniik yaptirimlar, BAE'nin lretim politikalari gibi konularin belirleyici olacagini
degerlendirmektedir. Daha uzun vadede ise yenilenebilir enerji adimlari ile iklim degisikligi
dnlemlerinin etkisi beklenmektedir. ABD'nin Paris iklim Anlasmasi'na geri dénmesi beklentisi
paralelinde Uluslararasi Enerji Ajansi (UEA) Baskani Fatih Birol tarafindan Aralik ayinda yapilan bir
aciklamada, boyle bir gelisme halinde ¢cevreye duyarli enerji yatirrmlarina énemli bir destek verilmis
olacagidegerlendirilmistir.

Bu arada fiyatlardaki dususle birlikte gectigimiz dénem petrol lretici ve ihracatgisi ilke ekonomilerinde
zorluklar artmistir. Son olarak, bu gercevede uzun zamandir nakit sikintisi ¢ektigi belirtilen Irak'in
Angola, Venezuela ve Ekvator'un ardindan Cin'den de uzun vadeli petrol satis anlasmalari karsiliginda
pesin 6deme alacagi aciklanmistir. Irak'ta yasanan mali zorluklar sosyal alana da genisleyebilecegi gibi
bolgedeki ekonomik iliskiler ve diplomasi gergevesinde Tiirkiye'yi de ekonomik ve politik anlamda
etkileyebilecektir.
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TURKIYE

Ekonomide Yeni Ekip, Yeni Rota ve Yeni Kararlar...

2020 yilinin Uglinci ceyreginde %6,7'lik bir biylime ile dnemli bir toparlanma sergileyen Turkiye
ekonomisi, yili Eylul ayinda aciklanan Yeni Ekonomi Programi'nda (2021 - 2023 / Revize YEP) “iyimser
senaryo” kapsaminda ortaya konan %0,3'lik hedefe yakin bicimde tamamlayacak géziikmektedir. Salgin
ortaminda bu pozitif performansa karsin yillik olarak son lg¢ senedir potansiyel bliyiime oraninin
gerilemekte oldugu (2018'de %3, 2019'da %0,9) ekonomide, yapisal sorunlarin kirilganligi artirdigi
izlenmektedir.

Makroekonomik Gostergeler 2017 2018 2019 2020
GSYH 1.C. 2.C. 3.C.
GSYH (milyar 9) 859 797 761 758 743 736
GSYH (milyar TL)(Cari Fiyatlarla) 3134 3758 4320 4400 4320 4700
Buytume (%) 7,5 3,0 0,9 4,4 -9,9 6,7
Enflasyon Eki.20 Kas.20 Ara.20
TUFE (yillik) 11,92 20,30 11,84 11,89 14,03 14,60
Yi-UFE (yillik) 15,47 33,64 7,36 18,20 23,11 25,15
isgiicii Piyasasi Verileri Agu.20 Eyl.20 Eki.20
issizlik Orani (%) 9,9 12,9 13,1 13,2 12,7 12,7
isgliciine Katilim (%) 53,1 53,0 52,3 49,5 50,5 50,0
Dis Ticaret Dengesi Eyl.20 Eki.20 Kas.20
ihracat (milyar $) 164,5 177,2 180,8 16,0 17,3 16,1
ithalat (milyar $) 238,7 231,2 210,3 20,8 19,7 21,1
Dis Ticaret Agigi (milyar S) -74,2 -54,0 -29,5 -4,8 -2,4 -5,0
Odemeler Dengesi Eyl.20 Eki.20 Kas.20
Cari Acgik (12 aylik) (milyar S) -40,6 -20,7 8,6 -27,5 -33,8 -37,9
Cari Actk/GSYH (%) -4,7 -2,6 1,1
Merkezi Yonetim Biitce Dengesi
Bitce Dengesi/GSYH (%) -1,5 -1,9 -2,9
Merkezi Yonetim Toplam Borg¢ Stoku Agu.20 Eyl.20 Eki.20
Toplam Borg (Milyar TL) 876 1067 1329 1810 1862 1934

Kaynak: TUIK, TCMB, Hazine ve Maliye Bakanhg!

2020 yilina TL karsisinda degerli doviz kuru, artan borgluluk ve yiksek issizlik orani basta olmak tzere
onemli sorunlar esliginde giren Tiirkiye ekonomisi, daha ilk ceyrekte bu kez de i¢ ve dis piyasalari sert
bicimde etkileyen koronaviriis salgininin kusatmasi altinda kalmistir. Yilin ilk yarisinda pandeminin
etkisiyle adeta duran ekonomiyi canlandirmak hedefiyle benimsenen kredi ve para bazli genislemeci
politikalar, yilin Gglincl ¢eyreginde potansiyelin lzerinde bir bliyime ile sonuglanmistir. Yaz aylarinda
hizli kredi genislemesi ile kisa siireli canlanma yasayan ekonomi, sonrasinda sogutulmaya baslansa da,
bazi sorunlar ortada kalmistir. GOU'leri desteklemeye basladigi goriilen kiiresel konjonktiire ragmen
makro gostergelerdeki bozulmalar, yliksek seyreden enflasyonla miicadele hedefi ve reel sektorde artan
kirilganhklarla birlikte 2021 yilinin, yine zor bir yil ve ekonomide gecis donemi olacagina isaret
etmektedir.

Yilsonu itibariyla, Turkiye'de koronaviris salgininda vaka sayisi 2,1 milyonu asmistir. Gegtigimiz ceyrek
donemde hikimet tarafindan hem salginin sosyal ve ekonomik hayata artan etkilerini azaltmaya yonelik
hem de ekonomide 6zellikle yerli ve yabanci yatirimcinin glivenini yeniden tesis etmek amaciyla yeni
kararlar alinmaya baslanmistir.

Cumbhurbaskani Recep Tayyip Erdogan'in Kasim ayi igerisinde yaptigi ¢esitli agiklamalarda; Turkiye'nin
icinden gectigi donem dikkate alinarak ekonomide ve hukukta yeni bir reform dénemi baslatildigi dile
getirilmistir. Cumhurbaskani Erdogan, hukuk devleti ilkesine dnem verildigini, yeni reform paketi
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kapsaminda ekonomideki yeni dénemin ruhuna uygun sekilde temel haklarin korunmasindan miilkiyet
hakkinin gelistiriimesine kadar pek c¢ok uygulamanin ilgili tim taraflarla istisare ederek hayata
gecirilecegini; ekonomi politikalarinin fiyat istikrari, finansal istikrar ve makroekonomik istikrar olmak
Gzere li¢ baslikta ele alinacagini dile getirmistir.

Bu kapsamda alinan kararlar arasinda, dezenflasyon siirecinin en kisada siirede tesisi hedefiyle TCMB
faizlerinin ylkseltilmesi 6ne ¢ikmis; bununla birlikte akabinde “piyasa dostu” olarak nitelenen sdylemler
ve adimlarla doviz kuru bir miktar gevsemistir. Yurtici déviz mevduatinin yiksekligi, 6demeler
dengesinde bozulma, ABD ve ABileiliskilerin seyriise TL Gizerinde baski olusturmayi sirdiirmektedir.

Ozellikle déviz cinsinden borglanmasi artan Tiirkiye, dis bor¢ konusunda Diinya Bankasi'nin “2019 yili
Uluslararasi Borg istatistikleri Raporu”nda 440,9 milyar ABD Dolari tutariile diisiik ve orta gelirli 120 ilke
arasinda altinci sirada yer almistir. Turkiye'nin dis borg miktari 2020 yilinin ilk yarisinda 421,8 milyar ABD
Dolari'na distiigu halde Dolar cinsinden milli gelirde gerileme ile dis borg yuki (dis borg stoku/GSYH)
ylkselmistir. 2021 yilinda kamu ve 6zel kesimin toplamda 58,6 milyar ABD Dolari dis bor¢ 6demesi
yapmasi beklenmektedir.

2020 vyilinda rezervlerinin negatif / acik pozisyona diismesi kritik bir gelisme olarak algilanan TCMB'nin,
son olarak seffaf doviz alim ihaleleriyle rezerv artiracagi aciklamasi 6nemli olmustur. Dis acik finansmani
icin Mart 2019'dan itibaren yerine konmasi zaman alacak, 6nemli miktarda rezerv satisi gerceklestirildigi
degerlendirilmektedir. TCMB'nin bu cercevede gecen donemde negatif seviyeye gerileyen net
uluslararasi rezervleri, 31 Aralik 2020 itibariyla ise 13,5 milyar ABD Dolari'dir. Toplam rezervler 93,2
milyar ABD Dolariolup; briit déviz rezervleri49,9 milyar ABD Dolarive altin rezervlerikarsiligi 43,2 milyar
ABD Dolari'dir.

Gecen donemde ayrica i talebi kisici dnlem olarak, kredi kartina taksit uygulamalarinin sinirlandiriimasi
gibi kararlarin yani sira bankalari kredi vermeye tesvik edici aktif rasyosunun kaldirilmasi ve zorunlu
karsihik uygulamasinin degistirilmesi gibi dizenlemeler ile kredi musluklarinin kisilmasi sireci
hizlanmistir. Bu tedbirlerin sonucu olarak Kasim'da kredi artis hizi yavaslamistir. Bankacilik sektériinde
sorunlu krediler Uzerinden kredi kapasitesinin daralmaya basladigi degerlendirmeleri yapilmaktadir.
Finans sektoriintin tahsili gecikmis alacaklari, yilin Giglincii geyreginde bir dncekiyila gére %13,6 oraninda
artisla 151 milyar TL olmustur. TCMB'nin yakin izlemeye aldigi kredi tutari ile birlikte krediler icinde
tahsili gegmis alacak oraninin %14'G astig1 hesaplanmaktadir. Kredi politikasinda degisimle TL faizler bu
kez yikselmeye baslamistir.

Daha once Tirkiye icin para politikasinda kredibilitenin yeniden insasinin zaman alacagl gorisini
paylasan uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, sektordeki bu gelismelere ragmen 2021
yihnin Turk bankalariicin muhtemelen zorlu gececegi gorisuni acgiklamistir.

BDDK tarafindan ayrica yilsonuna ertelenen borglaricin alti aylik stire uzatimi, sorunlu bireysel kredilerin
takibe alinma siresinde erteleme, gecikmeye giren bireysel ve ticari kredilerin donuk alacak olarak
siniflandiriimasi siiresinin uzatilmasi gibi salgin tahribatina karsi Gnemli kararlar da alinmistir.

istihdam acisindan ise; gecen dénemde genis tanimli issiz sayisinin 8 milyonu astigi yoniindeki
aciklamalar kritik bir tablo ortaya koymaktadir. Cumhurbaskani karariyla, salgin ile birlikte 2020 yili Nisan
ayinda getirilen isten ¢ikarma yasagi ile kisa calisma 6deneginden yararlanma siiresi de birden fazla kere
uzatilmistir. Diger taraftan, isten ¢ikarma yasagi ve Ucretsiz izin uygulamasi, son olarak Ekim 2020 dénemi
icin %12,7 olarak agiklanan issizlikte gercek tabloyu gérmeyi engellemekte; basta bir hizmetler sektori
krizi olarak ortaya ¢ikan salginin ve 6zel sektor nakit akisindaki bozulmalarin etkisiyle issizligin 2021
yilinda artmasi beklentileri dile getirilmektedir.
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Gegtigimiz aylarda Kredi Garanti Fonu (KGF) hikiimet tarafindan yeniden devreye sokulmus, salginin ikinci
dalgasinda kapanma onlemlerinden kaynaklanacak finansman sorunlarinin hafifletilmesi amaciyla esnafa
ve hanehalkina yeni mali destekler aciklanmistir. Bu kapsamda esnafa kira yardimi olarak verilecek hibenin
3 yil icinde toplam 5 milyar TL'ye ulasacagi aciklanmistir. Ancak uzun zamandir KGF desteklerinin verimli
hale getirilmesi ihtiyaci glindemde olup toplaminda biitge icin 6nemli bir rakama ulasan bu desteklerin
uygulamada kapsamidar ve belirsizliklerle dolu, etkisi de sinirli bulunmaktadir.

Bir siiredir Hazine'nin doviz ve altin borglanmasi dikkat ¢cekerken, yeni Hazine ve Maliye Bakani Litfi
Elvan'in 2021 yilinda yabanci para cinsinden i¢ borcun payinin azaltilacag agiklamasi 6nemli olmustur.
Bakanligin verilerine gore; 30 Kasim 2020 itibariyla merkezi yénetim toplam borg stokunun %57'si doviz
cinsi borglardan olusmaktadir. Ayrica biitce aciginin hizla arttig, biitce dengesini destekleyen vergi
gelirlerinin salginda ikinci dalga ile agilan yeni tesvik paketlerinin baskisi altinda kalacagl da
degerlendirilmektedir.

Ekonomide bahsi gegen strateji degisikliginin yani sira gelismekte olan Ulke piyasalarina sermaye girisinin
artmasiyla 6demeler dengesi krizine dair endiseler bir miktar azalmistir. Ekonomik faaliyette yavaslama
beklentisi paralelinde cari agikta gerileme beklenmektedir. ABD ve AB ile iliskilerde kritik takvimin Mart
2021 civarina ertelenmesi de risk algisinin azalmasi agisindan ekonomiye kisa vadede destek verebilecektir.
Ote yandan, artan petrol fiyatlari 6demeler dengesi lizerinde baski olusturabilecek; salginin seyrine gére
zamanla, gerileyen ihracat ve duraksayan turizmde yasanacak olumlu gelismelerle agik finansmaninin yani
sira istihdam da desteklenebilecektir. 2021'de Tirkiye'nin yeniden bir se¢cim ortamina girmesi ytksek bir
ihtimal olarak gériilmese de ekonomiigin risk faktéri olarak ifade edilmektedir. Ekonomistler, hanehalkinin
diisen alim giictine katki saglanmasi halinde ekonomide siirdirilebilir toparlanmadan bahsetmektedir. Bu
dogrultuda fiyat istikrari ve cari denge icin verimlilik artisi, ylksek teknoloji gelistirme/uygulama adimlari,
egitim ve hukuk reformu ile kamuda tasarruf ihtiyacina yonelik politikalar 6nem tasiyacaktir.

Dlnya Bankasi da “Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu”nun Ocak 2021 sayisinda Tirkiye ekonomisine
iliskin Haziran ayinda 2020 yil i¢in %3,8'lik daralma olarak agikladigi beklentisini, %0,5 oraninda biyliime
seklinde revize etmistir. Kurulus, 2021 yili icin bliyime 6ngorusini ise “yeni salgin vakalari, beklenenden
dahazayif uluslararasi turizmile daha siki para politikasi” gerekgesiyle %5'ten %4,5'e cekmistir.

IMF, Ekim ayinda agikladigl “Diinya Ekonomik Gorliniim Raporu”nda, Tirkiye ekonomisinin blytkliginin,
2020 yili sonunda lglnct ¢eyrek sonundaki 736 milyar ABD Dolari (yilliklandiriimis) seviyesinden 649
milyar ABD Dolari'na inecegi dngorisiinde bulunmustur. Kurulusun 2021 yili GSYH tahmini de 652 milyar
ABD Dolari'dir. Bu senaryoda Tirkiye'nin, 2021 yilinda diinyanin en biiylik 20 ekonomisi disinda kalacagi
hesaplanmaktadir.

Dolayisiyla ekonomide kararh politikalarla yapisal sorunlarin Uzerine gidilerek strdurilebilir biiylime
surecini baslatabilecek, diinyadaki degisimler cercevesinde de yeni firsatlar yaratabilecek politikalara
ihtiyac artmistir. Diinyada one c¢ikan bdlgesel ekonomik ortakliklar ve pazarlarin cesitlendirilmesi
gereksinimi salginla hizlanan kiresel tedarik zinciri konularinda Tirkiye icin firsatlar olabileceginden
bahsedilmektedir. Turkiye'nin GUmruk Birligi icinde oldugu AB ile iliskilerinde yapici diplomasinin ekonomi
acisindan da daha fazla 6ne ¢iktigi izlenmektedir. Kiresel tedarik zinciri konusunda ise 6ntimuzdeki yillarda
Cin'in alternatifi olma potansiyeli tasiyan Hindistan ve Vietnam gibi Ulkelerin yani sira Tirkiye de
aniimaktadir.

Biiyliime: Bliyiimede “V” tipi ¢ikis...

Salgin tahribatinin agir bigcimde yasandigi 2020 yilinin ikinci ¢ceyreginde dnceki yilin ayni dénemine kiyasla
%9,9 kiictlen Turkiye ekonomisi, liclincl ceyrekte ise %6,7 oraninda blyumdistir. Mevsim ve takvim
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etkilerinden arindirilmis verilere gore; ikinci ¢ceyrekte (¢ceyreklik bazda) %10,8 daralan ekonomi, Gglinci
ceyrekte %15,6 oraninda buylimdastir.

Uretim ydntemine gére GSYH'deki degisimlere bakildiginda ise yilin tiglincii ceyreginde tiim sektorlerin
(hizmetler sektord 2,5 puan, sanayi 1,5 puan, tarim 0,8 puan ve insaat sektori 0,4 puan ile) bliyiimeye
pozitif katki vermesi dikkat cekmistir.

TUIK verilerine gére; Temmuz - Ekim 2020 dénemi beklentilerin tizerinde gerceklesen biiyiimede ucuz
kredilerle desteklenen hanehalki tiketimi ve yatirimlardaki yiksek artis etkili olmustur. GSYH'ye 6zel
tiketim 5,4, yatirimlar 5,2 ve stok degisimi 5,1 puan katki vermistir. Ancak bu durum 6zellikle hanehalkinin
borglanmasina ve ileride tahsilinde zorluklar yasanabilecek kamu bankalari kredi hacminin artmasina
neden olmustur. Kamunun nihai tiiketim harcamalarinin katkisi 0,1 puan olurken net dis denge ihracattaki
diisiisle birlikte biiylimeyi 9,1 puan asagiya cekmistir. ihracattaki azalma ve ithalattaki artis ile dis ticaretin
blylmeye net etkisinin tarihi en kotl seviyelerine ¢iktigi izlenmistir.

Enflasyon: Uretici fiyatlani ile aradaki makas agild

TUIK verilerine gére; 2020 yilsonunda TUFE'de artis %14,6 olmus, Yeni Ekonomi Programi'nda
enflasyonda %10,5 olarak ortaya konan hedefin tistiinde kalinmistir. TUFE, Aralik'ta bir dnceki aya gore ise
%1,25 artmistir. Uretici Fiyat Endeksi (UFE) de bu dénemde yillik bazda %25,15, aylik bazda %2,36
ylkselmistir.

Yillk bazda en yiksek artis %28,12 ile gesitli mal ve hizmet gruplarinda olmus, bu grubu %21,12 ile
ulastirma ve %20,61 ile gida ve alkolsiiz igecekler gruplari takip etmistir. Aylik bazda en ylksek artis ise
%3,46 ile ev esyasi grubunda yasanmis, onu %2,64 ile ulastirma, %2,53 ile gida ve alkolsiiz icecekler grubu
takip etmistir.

TCMB'nin para politikasiyla etkileyebilecegi kalemleriiceren ¢ekirdek enflasyon da artistadir. Eyliil'de 6zel
kapsaml B ¢ekirdek endeksi (islenmemis gida triinleri, enerji, alkollii ickiler ve titiin ile altin harig TUFE)
bir dncekiayagore 1,11 puan artisla %14,52 ve C cekirdek endeksi (enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkoll
ickileriile tiitiin Griinlerive altin hari¢ TUFE) 0,99 puan artisla %14,31 olmustur.

Uzmanlar emtia fiyatlarinin da enflasyon (izerindeki olumsuz etkisinden bahsederken ana metallerdeki
artisin dayanikli tiiketim mallarini, tarimsal emtianin da gida fiyatlarini olumsuz etkiledigine dikkat
¢ekmistir. Tarim sektoriinde iklim degisikligiile kuraklik beklentisi diger endiselerdir.

Para Politikasi: Coklu faiz yonteminden vazgecildi

TCMB, yilin son ¢ceyrek doneminde politika faizinde toplam 875 baz puan artis yaparak, faiz (haftalik repo)
oranini %17 seviyesine gikarmistir.

Yilin son PPK Toplantisi'nin karar metninde TCMB, artan vaka sayilari nedeniyle getirilen kisitlamalarin,
basta hizmetler sektori olmak Uzere iktisadi faaliyetin kisa vadeli gorinimine dair belirsizlik
olusturdugunu; salgin doneminde saglanan yiksek kredi buyimesinin birikimli etkileriyle glic kazanan ig
talebin de cari islemler agigini artirdigini belirtmistir. i¢ talep kosullarinin, déviz kuru basta olmak iizere
birikimli maliyet etkileri, uluslararasi gida ve diger emtia fiyatlarindaki yulkselis ve enflasyon
beklentilerindeki bozulmaya dikkat ¢eken TCMB, bozulmanin fiyatlama davranislari ve enflasyon
goriniminl olumsuz etkilemeye devam ettigini, bu dogrultuda 2021 yilsonu hedefi (%9,4) gz 6niinde
bulundurularak, gl bir parasal sikilastirma yapilmasina karar verildigini aciklamistir. Banka bu
cercevede toplantida politika faizinde 200 baz puanlik artis karari almistir. TCMB Ayrica 6nlimuzdeki
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donemde parasal durusun sikiliginin, enflasyonu etkileyen tim unsurlar dikkate alinarak enflasyonda
kalici diistse ve fiyat istikrarina isaret eden glicli gostergeler olusana kadar kararlilikla strdurulecegini
vurgulamistir.

Bankanin “2021 yili Para ve Kur Politikasi”ni agikladigi basin toplantisinda ise temel politika aracinin bir
hafta vadeli repo ihale faiz orani olmaya devam edecegi; TCMB'nin, kurlarin diizeyini ya da yonin
belirleme amagli doviz alim satim islemi gerceklestirmeyecegi; swap islemlerinin azalarak da olsa devam
edecegi belirtilmistir. Agbal, glicli sermaye girislerinin ve ters dolarizasyonun olumlu etkiler yaratacagina
isaret etmistir.

Dis Ticaret: Agik katlaniyor

TUiK tarafindan agiklanan verilere gére; Kasim ayinda ihracat, bir dncekiyilin ayni ayina gére %0,9 azalarak
16,1 milyar ABD Dolari olurken, ithalat %15,9 artisla 21,1 milyar ABD Dolari seviyesinde gerceklesmistir.
Ayniayda digticaret agigiyillik bazda %153,5 yikselerek 5 milyar ABD Dolariolmustur.

TUIK ile Ticaret Bakanligi ortak istatistiklerine gore ise; yilin ilk 11 ayinda ihracat, bir énceki yilin ayni
dénemine gore %8,3 azalarak 151,7 milyar ABD Dolari, ithalat ise %3,5 artarak 197 milyar ABD Dolari
olmustur. Ocak - Kasim donemi dis ticaret acigl, bir onceki yilin ayni dénemine gbre %82,5 artis
gostermistir.

Kasim ayinda ihracatta ilk sirayi 1,5 milyar ABD Dolariile Almanya almis; onu sirasiyla 1 milyar ABD Dolari
ile ingiltere, 953 milyon ABD Dolari ile Irak, 905 milyon ABD dolari ile ABD ve 800 milyon ABD Dolari ile
italya takip etmistir. Bu iilkelere ihracat, toplam ihracatin %32,7'sini olusturmustur. ithalatta da ilk siray
Almanya 2,3 milyar ABD Dolari ile almis; 2,2 milyar ABD Dolari ile Cin onu takip etmistir. ithalatta ilk bes
icindeki diger tilkeler 1,7 milyar ABD Dolari ile Rusya, 1,6 milyar ABD Dolart ile isvicre ve 952 milyon ABD
Dolariile italya olmustur. Bu iilkeler toplam ithalattan %41,8 pay almistir.

Bu arada, 2020 yilinin son giinlerinde Tiirkiye ile ingiltere arasinda 1 Ocak 2021 itibariyla yirirliige girecek
serbest ticaret anlasmasi T.C. Ticaret Bakani Ruhsar Pekcan ve ingiltere Ticaret Bakani Liz Truss arasinda
imzalanmustir. Bakan Pekcan, tarim ve sanayi sektorlerini kapsayan anlasmanin 2,4 milyar ABD Dolari kaybi
engelleyeceginive hizmet sektoriinii de igermesiigin ¢alismalarin devam ettigini agiklamistir.

Odemeler Dengesi: Yabanci sermaye girisi yeniden basladi

TCMB tarafindan aciklanan Odemeler Dengesi istatistikleri'ne gére; Kasim ayinda cari agik 4,1 milyar ABD
Dolari olmustur. Cari islemler a¢ig1 2019 yilinin Kasim ayina gére 4 milyar 48 milyon ABD Dolari artis
sergilemistir. Bu gelismede, dis ticaret acigindaki 2,9 milyar ABD Dolari tutarindaki artisin yani sira
tasimacilik ve seyahat gelirindeki azalisa bagh olarak hizmetler dengesi kaynakli net girislerin 1,5 milyar
ABD Dolari azalmasi etkili olmustur. Boylece 12 aylik cari islemler acgigi, 37,9 milyar ABD Dolari'na
ulasmistir. Altin ve eneriji harig cari islemler hesabindaki fazla, 2019 yilinin Kasim ayinda 4,1 milyar ABD
Dolariiken 2020 yilinin ayniayinda 632 milyon ABD Dolari'na gerilemistir.

Ayni donemde net portféy yatirimlari 1,3 milyar ABD Dolari olarak gergeklesmistir. Bu cercevede yurtdisi
yerlesiklerin hisse senedi piyasasinda 1,2 milyar ABD Dolari, devleti¢ bor¢lanma senetleri piyasasinda 607
milyon ABD Dolari net alis yaptigi gérilmektedir. Dogrudan yatirimlar ise 299 milyon ABD Dolari tutarinda
gerceklesmistir.

Yurtdisindan saglanan kredilerle ilgili olarak; bankalar, hitkiimet ve diger sektorler sirasiyla 629 milyon
ABD Dolari, 35 milyon ABD Dolarive 191 milyon ABD Dolari net geri 6demede bulunmustur.
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Resmi rezervler Kasim ayinda 145 milyon ABD Dolari azalmis, net hata ve noksan kalemi de 3 milyar ABD
Dolarifazla vermistir.

Biitce Dengesi: Vergi gelirleri destekleyici...

Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin verilerine gbre; Ekim ayinda 4,9 milyar TL acik veren merkezi yonetim
bltcesi, Kasim'da 13,4 milyar TL fazla vermistir. Bu gelismelerle yillik olarak bitce acigi %42,1 genisleyerek
132,1 milyar TL olmustur. Ocak-Kasim 2019 déneminde 2,8 milyar TL fazla veren faiz disi denge ise bu yilin
aynidéneminde 3 milyar TL agik vermistir.

Kasim ayinda bitce gelirleri yilik bazda %31,8 artisla 109,7 milyar TL, bltce harcamalari da %27,5'lik
yukselisle 96,3 milyar TL olmustur. Vergi gelirleri gegen yilin ayni donemine kiyasla %35,3 artarak 99,3
milyar TL diizeyinde gerceklesmistir. Bu cercevede 6ne cikan gelismeler olarak; OTV gelirleri, icerisinde
onemli paya sahip olan motorlu tasitlar kaleminden biylk destek alarak %51,3 artisla 21,2 milyar TL;
ithalattan alinan KDV geliri de artan ithalatin yani sira déviz kurlarinda yasanan yikselisin etkisiyle %80,4
artisla 17,6 milyar TL olmustur. Kasim'da blitce harcamalarindaki ylkseliste ise salginla ekonomik
miucadelede uygulamaya konan Hazine desteklerinin de etkisiyle 34,1 milyar TL'ye ylkselen cari
transferler 6ne ¢ikmistir. Faiz giderleri Kasim'da gegtigimiz yilin ayni donemine kiyasla %27,2 artarak
(%53'Ui¢ borg faiz 6demesi olmak tizere) 9,5 milyar TL diizeyinde gergeklesmistir.

istihdam: isgiiciine katilimda kayip siiriiyor

TUIK'in verilerine gére; Tiirkiye genelinde Ekim dénemi issizlik orani, yillik bazda 0,7 puan azalarak %12,7
olmustur. Ulkedeki issiz sayisi 4 milyon 5 bin kisi olarak agiklanmustir.

isgliciine katim orani, gecen yilin ayni dénemine gdre 3 puan azalarak %50 diizeyine inmis, toplam
istihdam 896 bin kisi gerilemistir. isgiiciine katilim oraninda bir siiredir artan gerileme ve is bulma timidini
kaybeden calisma cagindaki nifustaki biyik artis, bu grubu hesaplamanin disina iterek issizlik oranini
asagiya cekmektedir.

Tarim distigsizlik orani 0,9 puanlik diistisle %14,90lurken, 15-24 yas grubunu iceren genglerde issizlik orani
0,4 puanlik dustsle %24,9 olarak gergeklesmistir. Bu donemde istihdam edilenlerin %17,6'si tarim,
%20,3'li sanayi, %6,4'U insaat, %55,7'si ise hizmet sektoriinde yer almistir. Mevsim etkisinden arindirilmis
issizlik oranida%12,9'dur.

Ayrica salgin 6nlemlerinin de etkisiyle is aramadigl icin issiz sayllmayan grupta artis yasanmakta; fiilen is
basinda olmasa da kisa calisma 6deneginden yararlanan ve nakdi licret destegi ile licretsiz izne ayrilanlar
da istihdama dahil edilmektedir. Mevsimlik ve zamana bagh eksik calisanlar ile ¢alismaya hazir oldugu
halde son dort haftadiris basvurusu yapmadigiicin isglicinde yer almayanlarinissiz sayisina dahil edilmesi
ile hesaplanan “genis tanimliissizlik oran1” artmaktadir.

Gliven Endeksleri: Ekonomik gliven diisiiste...

Ekonomik Gliven Endeksi Kasim ayindaki 89,5 seviyesinden Aralik ayinda 86,4 degerine dismdistir. Bu
durum, hizmet, perakende ticaret ve insaat sektori gliven endekslerindeki diislislerden kaynaklanmistir.
Sektorel Glven Endeksleri Aralik ayinda bir 6nceki aya gore sirasiyla hizmet sektoriinde %9,2, perakende
ticaret sektoriinde %7,8 ve insaat sektoriinde %7,2 azalmistir. Reel kesim gliven endeksi ise Aralik'ta bir
oncekiayagore 3 puanartarak 110,4'e ylikselmistir.

TUIK Tiiketici Giiven Endeksi ise bu dénemde yatay seyrederek 80,1 diizeyinde kalmistir. TUIK, bir siire
once endekste hesaplama yonteminden “issiz sayisi beklentisi” ile “tasarruf etme ihtimali beklentisi”ni
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cikarmis, yerlerine “hanenin mevcut maddi durumu” ve “yeni dayanikli tiketim mal satin alma
dusincesi”ni eklemistir.

(Endekslerin 100'Gn altinda olmasi glivensizlige, 100'Un (istl ise iyimser duruma isaret etmektedir.)
Kredi Notu ve Risk Primi: CDS priminde iyilesme yasandi

Uluslararasi yatirim ve borglanma agisindan énem tasiyan kredi notlari ile CDS - Kredi Temerrit Risk
Primi, Turkiye ekonomisi Gizerinde baski olusturmayi sirdiirmektedir.

Ulke kredi notu, uluslararasi kredi derecelendirmesi yapan ti¢ biiyiik kurulus nezdinde yatirim seviyesinin
altinda bulunmaktadir. Fitch Ratings, Agustos ayinda Tirkiye'nin kredi notunu "BB-" olarak teyit ederken,
not gorinimind "duragan'"dan "negatif'e cevirdigini agiklamigtir. Aralik ayinda yapmasi gereken
actklamayi 6ne ¢ceken Moody's Eylil ayinda Tirkiye'nin kredi notunu "B1"den "B2"ye diislirmus ve not
goranimiini "negatif" olarak agiklamistir. Standard&Poor's (S&P) tarafinda ise Turkiye'nin kredi notu
"B+", kredigoriinim “duragan”dir.

Turkiye'nin Eylll ayinda 570 baz puana kadar ytikselen 5 yillik CDS priminin, yilin son ¢eyreginde dis borg
maliyetine yansiyan kritik seviye olarak gosterilen 300 puanin altina diismesi (4 Ocak - 299 baz puan) ise
oldukga olumlu olmustur.

INSAAT SEKTORU

Kalici Blydmenin Oniinde Engeller Mevcut

Gerek yapisal, gerek yurtici ve yurtdisi ekonomik gelismelerin etkisiyle 2018 yilindan itibaren kigtlen
insaat sektdrii, pandemiyili 2020'nin tiglinci ceyreginde yeniden biyiimeye baslamistir. TUIK verilerine
gore; son olarak 2020 yilinin Nisan - Haziran déneminde %2,3 daralan sektor, tglincl ¢eyrekte %6,4
blylime kaydetmistir. Bu gelisme, normallesme adimlariyla yaz déneminde ekonomide baslayan
canlanmanin yansimalarina isaret etmekte ve 6zellikle konut satislarina yonelik cazip kredilerin etkisini
gostermektedir.

GSYH ve insaat Sektoriinde Bilyiimenin Seyri (% puan)
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Salginin Ulkemizde gorulmesiyle birlikte, altyapi basta olmak Uzere insaat ihalelerinde gerileme
hizlanmis, yatirimlar durma noktasina gelmistir. TUIK'in yilin ikinci geyrek dénemine ait GSYH verileri de
ingaat ve makine-techizat yatirimlarini iceren toplam gayrisafi sabit sermaye yatirimlarinda %6,1
oraninda daralma yasandigini géstermektedir. Ugiincii ceyrek dénemde ise insaat yatirimlarinin bir
onceki yilin ayni dénemine gore %14,7 arttig aciklanmistir. Yatirim artisi ve bu cergevede bliylimenin
lokomotifi olan insaat sektorinde yeniden canlanma goridlmesi ekonominin geneli i¢cin 6nem
tasimaktadir. insaat sektérii istihdam potansiyeli ve 200'i askin alt sektdre yarattigi talep ile ekonomiyi
onemli 6lgide etkilemekte olup, bu Ozelligiyle, krizlerde daralma ve ardindan toparlanmanin éncelikli
basladigi sektor olmasiyla dikkat cekmektedir.

TUIK'in Ekim 2020 dénemi verilerine gore; lilkede istihdam edilen kisi sayisi insaat sektdriinde artmis
(110 bin), tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinde ise gerilemistir. Sektorde, 6zellikle gegcen yil daralan
istihdam hacminde yeniden artis olmus ve istihdam edilen kisi sayisi 1,7 milyonu asmistir. Bu rakamlarla
ekonomide istihdam edilenlerin %6,4'U insaat sektériinde yer almistir. 2020 yili basinda bu oran 1,4
milyon kisiyle %5,2 olarak agiklanmistir.

ingaat Sektérii Temel Gostergeler .
2019 - 3.C. 2020 - 3.C. Degisim (%)

GSYH Biyiime (%) 1,0 6,7

insaat Sektdrii Bliyliime (%) -8,3 6,4

insaat Sektorii Gliven Endeksi (Aralik) 68,9 73,3 6,4
Yapi Ruhsati Sayisi (adet) (kiimulatif) 180.763 357.807 97,9
Yapi Kullanim izin Belgesi Sayisi (adet) (kiim{latif) 545.006 423.733 -22,3
ilk El Konut Satislari (adet) (kiimlatif) (Kasim) 436.202 432.842 -0,8
Konut Kredileri Hacmi (milyar TL) (Kasim) 194,8 279,5 43,5
Konut Kredisi Faiz Oranlari (% - yillik) (Aralik) 12,64 18,71

Kaynak: TUiK, BDDK, TCMB

Ote yandan, sektérde gézlenen biiyiimenin gelecek dénemde korunabilmesinin éniinde, salginin neden
oldugu belirsizliklerle birlikte bazi temel sorunlar ve riskler bulunmaktadir. Nitekim, doviz kuru -
enflasyon - faiz sarmali, kiiresel gelismelerin ekonomi Gzerindeki etkisi, 2018 yilindan bu yana insaat
sektoriinde sorunlaridaha belirgin hale getirmistir.

Sektorde borgluluk oranlariyiikselmis durumdadir. Ekim 2019'da baglayan ve bliyik sirketlerin bankalara
kredi borglarinin yeniden yapilandiriimasini iceren slirecte, yapilandirma yillik 19,5 milyar TL
blyukltgline ulasmis ve bunun yaklasik 2,3 milyar TL'lik kisminiinsaat sektori temsil etmistir.

Ayrica ylkselmeye baslayan faiz oranlari, i¢ ve dis piyasalardaki gelismeler paralelinde dalgali bir seyir
izleyen doviz kuru da sektordeki fonlama maliyetlerini artirmistir. Yapim islerinde agirhkli olarak
kullanilan ¢cimento, akaryakit, demir, bitim, boru gibi malzeme fiyatlarinda son iki yildir yiiksek artislar
izlenmistir.

Ekim ayi itibariyla bakildiginda, TUIK insaat Maliyet Endeksi yillik olarak 2018'de %37,5, 2019'da %4,3 ve
2020'de %19,5 yukselis sergilemistir. Endeks kapsaminda son bir yilda malzeme endeksi %22, iscilik
endeksi %14 artmistir. Boylece insaat maliyetleri son 16 ayin en yiiksek seviyesine ulasmistir. Endeks
Ekim 2020'de bir dncekiaya gore ise %3 ylkselmistir.

Diger taraftan, ekonomi yonetiminden artan maliyetler karsisinda fiyat farki uygulamasi talep eden
sektérde, Nisan ayinda gikarilan Cumhurbaskanligi Genelgesi ile salginin neden oldugu yiklerin
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projelerde siire uzatimi ve fesih imkani ile hafifletilmesi icin 6nemli bir adim atilmistir. Ancak gecen
zaman zarfinda, stire uzatimi talepleri genelinde benimsenen olumlu yaklasimin fesih taleplerinde s6z
konusu olmadigi goérulmistir. Odeneklerdeki sikintilar ve maliyet artislari cercevesinde fesih
uygulamasina duyulan ihtiya¢ artmistir. Sozlesme feshi gerceklestirmek isteyen firmalara bu hakkin
kullanilabilmesi imkani verilmesi halinde sektérdeki mevcut sorunlarla artan kayiplarin bir miktar
sinirlandirilabilecegi degerlendirilmektedir.

Salginda ikinci dalganin kuvvetlenmesiyle devreye alinan kisitlama 6nlemleri insaat faaliyetlerine de
olumsuz yansimistir. One cikan gdstergelerden biri olarak; sektérde faaliyet, giiven ve beklenti seviyesini
dlgmeyi hedefleyen IMSAD insaat Malzemeleri Sanayi Bilesik Endeksi'nde bes aydir siiren hizli artisin
Kasim'da yavasladigi gérilmustir. Endeksteki gelismede, mevsimselligin yani sira salginda ikinci dalga
kapsaminda alinan kisitlamalarin sektdrde sanayi faaliyetlerini olumsuz etkiledigi izlenmistir. Aylik bazda
0,23 puan gerileyerek 74,28 puana inen endeksin bilesenlerinden Faaliyet Endeksi 0,8 puanlik sinirliartis
gosterirken, Guven Endeksi 0,22 puan gerilemistir. Beklenti Endeksi'nde diistis (0,2 puan) Ekim'in
ardindan Kasim'da da stirmis, onimuzdeki (¢ aya iliskin alinan yurtici siparislerinde hissedilir bir dss
gozlendigive ihracat siparislerinin de uzun siire sonra diistis gosterdigi agiklanmistir.

TUIK'in, sektdriin genelinde mevcut ve gelecek déneme iliskin iyimserligi 6lcen Sektérel Giiven
Endeksi'nde ise Kasim - Aralik 2020 déneminde diisiis yasanmustir. insaat Sektdrii Gliven Endeksi Aralik
ayinda 79'dan 73,3 degerine gerilemistir. Bu kapsamda gelecek Ui¢ ayda toplam calisan sayisi beklentisi
alt endeksi %5,7 diistisle 90 olmustur. Sektorde Aralik ayinda girisimlerin %72,6'si faaliyetlerini kisitlayan
en az bir temel faktor bulundugunu belirtmis; bu faktorler arasindan "finansman sorunlari" Kasim ayinda
%42,7 ve Aralik ayinda %41,2, "talep yetersizligi" de Kasim ayinda %34,2 iken Aralik ayinda %37,2
oraninda pay almistir.

Mevcut tabloda, sektérde zor bir kisa girildigi degerlendirilmektedir. Oniimiizdeki ceyrek dénemde
salginin seyri ve paralelinde ortaya ¢ikacak piyasa kosullarindaki gelismelerin dGnemi artacaktir. Jeopolitik
sorunlarda artis egilimi, déviz kurlarinin yliksek seyri ve faiz artislari sektor tGizerinde risk olusturmaktadir.

Diger taraftan, sektérde son yillarda &ne ¢ikan kamu - 6zel isbirligi (KOi) modeline yonelik yiiksek maliyet
elestirileri gecen donemde artmistir. Ulastirma ve Altyapi Bakani Karaismailoglu, TBMM Genel Kurul
2021 Yil Biitce Goriismeleri'nde yaptigi konusmada, 2003 yilindan bu yana toplam 215 milyar TL'lik KOi
projesi baslatildigini ve s6z konusu yatirimlarin %86'sinin tamamlandigini kaydetmistir. Ote yandan, éne
¢ikan yatirim projeleri olan sehir hastanelerinin artik bu model disinda biitce kaynaklariyla yapilacagi
belirtilmistir. Bilyiik altyapi projelerinin KOi modeliyle hayata gecirilmesi tilkemizin kalkinmasi acisindan
onemli katkilar saglamakta iken, bununla birlikte bu yatirrmlarda projelerin tilkemizin kaynaklarini en iyi
sekilde degerlendirecek bicimde kurgulanmasi dnemlidir. Tirk muteahhitlik firmalari da yurticindeki
deneyimleriniyurtdisi pazarlara tasiyarak bu tlkelerde ayni zamanda yatirimci olmustur.

Konut Segmenti: Yabanciya satislar destekleyici oldu

Konut satislari, kamu bankalari 6nciliginde disiik faiz ortaminda baslatilan cazip kosullu kredi
kampanyalari ile yaz déneminde ivme kazanmistir. TUIK'in Konut Satis Istatistikleri'ne gére; Ulke
genelinde gerceklesen tiim satislarda, Haziran-Temmuz déneminde biiyik ylkselis yasanmis ve satislar,
Temmuz ayinda 229 bin 357 ile zirve de yapmistir. Satislar Eylil ayindan itibaren faiz avantajinin sona
ermesiyle dnce hiz kesmis, ardindan ise gerilemeye baslamistir. Doviz kurundaki dalgalanma nedeniyle
girdi maliyetlerinde olusan artis fiyatlara yansimis, ayrica faizlerin yikselis egilimine girmis olmasiyla
konut alaninda talebin 6telenmeye baslandigiizlenmistir. Ote yandan, son yillarda diisiis egilimi gdsteren
uluslararasi dogrudan yatirimlar kapsaminda Tirkiye'den konut aliminin ekonomiye istikrarh katki
sagladigi dikkat cekmektedir.
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Aylik Konut Satiglari (Adet)

Kasim Ocak - Kasim
2019 2020 Degisim (%) 2019 2020 Degisim (%)

ipotekli Satislar 43.911 24.450 -44,3 282.230 558.706 98,0
ik satis 13.705 8.822 -35,6 96.956 179.065 84,7

ikinci el satis 30.206 15.628 -48,3 185.274 379.641 104,9

Diger Satiglar 94.461 88.033 -6,8 864.425 834.629 -3,4
ik satis 35.204 27.836 -20,9 339.246 253.777 -25,2

ikinci el satis 59.257 60.197 1,6 525.179 580.852 10,6

Toplam Satiglar 138.372 112.483 -18,7 1.146.655 1.393.335 21,5
ik satig 48.909 36.658 -25,0 436.202 432.842 -0,8

ikinci el satis 89.463 75.825 -15,2 710.453 960.493 35,2
Yabancilara Satiglar 3.998 4.962 24,4 45.483 36.385 -20,0

Kaynak: TUIK

ipotekli satislardaki gerilemenin etkisiyle, Agustos ayinda aylik, Eyliil ayinda da aylik ve yillik bazda
disusler gorulmustur. Konut satiglarindaki gerileme Ekim ayinda %16,3 ve Kasim ayinda da %18,7
diizeyinde devam etmistir. Rapor yayima hazirlanirken TUIK tarafindan agiklanan Aralik 2020 verileri,
konut satislarinin, yilin son ayinda 2019 yili Aralik ayina gore %47,6 distugund; yil genelinde ise 2019
yilinagore %11,2 artarak, yaklasik 1,5 milyona ulastigini ortaya koymustur.

TCMB'nin 18 Aralik 2020 verilerine gore; tim bankalar ortalamasiitibariyla konut kredisi faizi yillik 18,71
olmustur. Buoran kampanyalar neticesinde Temmuz ayinda ortalama %9,11'e kadar diismst.

Kasim 2020'de 112 bin 483 olan toplam konut satislarinin %21,7'sini ipotekli satislar olusturmustur.
ipotekli konut satislari bir énceki yilin ayni ayina gére %44,3 azalis gdstererek 24 bin 450 olmustur.
Sektore ve dolayisiyla ekonomiye dogrudan katkisi yliksek olanilk el satislardaki diistis de dikkat ¢cekicidir.
ilk defa satilan konut sayisi, bir dnceki yilin ayni ayina gére %25 azalarak 36 bin 658 olarak kaydedilmis, ilk
el satislartoplam konut satislariiginden %32,6 pay almistir.

Yabancilara yapilan konut satiglari ise bir dnceki yilin ayni ayina gore Kasim'da %24,4 artmis ve yilin ilk 11
ayinda toplam 36 bin 385 konuta ulasmistir. Turkiye'den en fazla konut alimini gerceklestiren kisiler
sirasiyla Irak, iran ve Rusya Federasyonu vatandaslari olmustur.

TCMB'nin Odemeler Dengesi istatistikleri'ne gore; yurtdisi yerlesiklerin Tiirkiye'den konut aliminin
blytklGgi 2019 yilinda 4,9 milyar ABD Dolari iken, bu yilin ilk 9 ayinda 2,9 milyar ABD Dolari ile sinirli
kalmistir. Yabancilarin konut edinmesinin kolaylastirilmasi ve TL'de deger kaybi yasanmasinin etkisiyle
2014 yilindan bu yana yillik 4 - 6 milyar ABD Dolari seviyelerinde seyreden gayrimenkul alimlari, cari
acigin finansmani agisindan kayda deger bir kalem halini almistir. 2018 yilinda 5,9 milyar ABD Dolari'na
kadar yukselen yabancilarin gayrimenkul alimlarinin boyutu, 2006 yilindan bu yana toplam 51,6 milyar
ABD Dolari'na ulasmistir. Bununla birlikte, PwC ve Urban Land Institute (ULI) isbirligi ile hazirlanan
“Gayrimenkulde Gelisen Trendler Avrupa Raporu” iilkemizden istanbul'un kent siralamasinda halen 30.
sirada olduguna isaret etmekte ve gayrimenkul alaninda Tirkiye'nin gelecegin yakindan takip edilen
kentlerine sahip olmasi icin sosyo-ekonomik ve politik alanlarda atilmasi gereken adimlar bulundugunu
belirtmektedir.

“Markal konut” olarak da adlandirilanlar igin Yeni Konut Fiyat Endeksi sonugclarini agiklayan REIDIN-
GYODER de Kasim ayinda, bu satislarin %8,75'lik (son 6 aylik ortalama %7) kisminin yabanci yatirimcilara
yapildigini agiklamistir.
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Endekste tlim satislar kapsaminda konut fiyatlarinda bu donemde aylik %0,35, yillik %8,03 ve endeksin
baslangic donemi olan 2010 yili Ocak ayina gore ise %103,2 oraninda artis da ortaya konulmustur.
REIDIN-GYODER Ayrica stok erime hizini bu ayda %6,11 olarak agiklamistir. Endekste Nisan ayinda
kiresel salginin etkisiyle 1,81'e inen stok erime hizinin Mayis'ta 3,79'a ve banka kredisi kullaniminin
artmasiylaTemmuz'da %11,78'e ¢iktigl, ardindan Agustos'ta bu oranin %9,44 oldugu agiklanmisti.

Kalite etkisinden arindirilmis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan TCMB Konut Fiyat Endeksi
(KFE) ise Ekim 2020'de bir 6nceki aya goére %2,2 artarak 149,9 seviyesinde gerceklesmistir. 2019 yilinin
ayni ayina gore %29,2 yikselen KFE, bu donemde reel olarak %15,5 artis kaydetmistir. Ayni donemde
insaat maliyetlerindeki artisin yillik %20 dolayinda oldugu da dikkat ¢cekmektedir. Konut fiyatlarindaki
artisin Ozellikle Haziran - Agustos 2020 satislariyla birlikte piyasada hareketlilik yarattigi ve yeni insaat
yapimini tesvik ettigi degerlendirilmistir.

Yeni projelerde frene basan sektdrde, yeni insaat ruhsati aliminda son aylarda bir artis izlenmistir.
TUIK'in Ocak - Eyliil 2020 dénemi Yapi izin istatistikleri'ne gére; yapi ruhsati verilen daire sayisi 2019
yilinin genelinde 305 bin 938 iken 2020 yilinin ilk 9 ayinda 357 bin 807 olmustur. Bu gelismede, 2019
yilinda sektorin iginde bulundugu zor sartlarda verilen ruhsat sayisinin zaten disiik olmasi (baz etkisi),
Anadolu'daki TOKI projeleri ve siiresi dolan ruhsatlar icin yeniden basvurularin yapilmasi seklinde (¢
temel degiskenin etkisiizlenmistir.

Konut Stokunda Durum (Adet)

insaat Yapi Kullanim ilk El Konut Stokuna
Ruhsati Izin Belgesi Konut Satisi | Eklenen (kiimiilatif)
2013 839.630 726.339 529.129 197.210
2014 1.031.754 777.596 541.554 433.252
2015 897.230 732.877 598.667 567.462
2016 1.000.368 753.131 631.686 688.907
2017 1.405.447 833.517 659.698 862.726
2018 663.200 893.544 651.572 1.104.698
2019 305.938 734.373 511.682 1.327.389
2020/9 ayhk 357.807 423.733 359.208 1.391.914

Not: TUIK'in 2018 ve 2019 yillarina déniik yaptigi revize yansitilmistir.

Sektorde yapi kullanim izin belgesine gegis ise hiz kesmeye devam etmistir. 2019 yilinda 734 bin 373
konut icin yapi kullanim izin belgesi alinmis iken bu sayi 2020 yili ilk 9 ayinda 423 bin 733 olmustur.
Gectigimiz aylarda sektoriin konut alaninda c¢alisan firmalarini destekleyen distik faizlerin ve uygun
kosullu kampanyalarin daha ¢ok ikinci el satis/devir Gzerinde olumlu etkisi izlenmistir. Ancak bir yandan
dayeniinsaatlarin tamamlanarak kullanima sunulmasi nedeniyle stok biylime hizinda bir yavaslamadan
bahsedilmektedir. Turkiye'de 1,3 milyonluk konut stoku bulundugu hesaplanmaktadir.

Finansal gelismelerden ¢ok etkilenen gayrimenkul alimlari, genel ekonomik durum ve giliven konusuyla
da yakindan ilgilidir. Bu cercevede konut alaninda 2021 yilinda talepte daralmanin daha belirgin
olmasindan endise edilmektedir.

Ote yandan, en temel ihtiyag olan yapi giivenliginin gelistiriimesi de ihmal edilmemesi gereken bir konu
olarak giindemdeki erini korumaktadir. Yasanan izmir depreminin ardindan TMB énciiliigiinde 6ne ¢ikan
sektor STK'lari tarafindan “Depreme Karsi Tekiz” sloganiyla konu hakkinda bir Ortak Girisim baslatilmistir.
Girisim kapsaminda “Ehil Yapi Miteahhidi”, “Gigli Yapi Denetimi”, “Yetkin Miihendislik Sistemi”,

n o ou

“Mesleki Yeterlilik Belgeli isgiicii”, “Kaliteli Malzeme”, “Cok Y6nlii imar Mevzuati ve Bilingli Kamuoyu”
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basliklari altinda ihtiyaclar 6ne cikarilmaktadir. Ulkemizde devam eden kentsel déniisiim calismalarinin
bu konular cercevesinde deprem bakis agisiyla strdirilmesinin 6nemi vurgulanmaktadir. 1999 yil
Marmara Depremi'nin ardindan tlke genelinde 1,5 milyon konut dénustirilmis olup; 2021'de 80 bin
konutluk kentsel donistimiin baslatilmasi beklenmekte, ancak 6 milyonun tizerinde konutta daha siiren
ihtiyac dikkate alindiginda s6z konusu stirecin hizlandirilmasi gerektigi gorilmektedir.

Yurtdisi Miiteahhitlik Hizmetleri: Petrol zengini pazarlar 6ne gikabilir

Gecgen ceyrek donemde salgin ve kapsaminda alinan dnlemler kaynakh kisitlamalarin etkisinin stirdGgi
yurtdisi miteahhitlik hizmetlerinde, pandemi sonrasini hedefleyen stratejilerin 6nemi artmaktadir.
Dinya ekonomisi genelinde 2021 yili icin 6ngorilen blyliime kapsaminda, kiiresel insaat pazarindan
onemli pay alinacagl beklentisi mevcuttur. Bir siredir dalgalanmakta olan petrol fiyatlarinin son
dénemde yiikselis sergilemesi de sektorde yeni projeler acisindan umut vermektedir. Bu kapsamda
gozler, bir taraftan Tlrkiye'nin Orta Dogu'da aktif oldugu geleneksel pazarlar, diger taraftan da Sahra-alti
olmak tizere Afrika tilkelerine kilitlenmis durumdadir.

Yurtdisi miteahhitlik hizmetleri kapsaminda salgin 6ncesi ortaya konan yillik 20 milyar ABD Dolari
tutarinda yeni projeye ulasma hedefi, salgin 6nlemleri ve ekonomilerde yol actigi tahribata paralel olarak
yakalanamamistir. Ticaret Bakanligi verilerine gore; 2020 yilinda sektor yurtdisinda 14,4 milyar ABD
Dolaritutarinda 299 proje tistlenmistir.

Yurtdisi Miiteahhitlik Hizmetlerinde ilk 10 Ulke (2018 - 2020)

2018 2019 2020
o Proje | Tutan | Payi || .. Proje | Tutan | Payi || .. Proje | Tutani | Payi
Ulkeler sayisi | (Milyons) | (%) || Ulkeler sayisi | (Milyons)| (%) || Ulkeler Sayisi | (Milyon$) | (%)
Rusya Fed. 22 4.507 | 20,6 || Rusya Fed. 58 5.840 | 29,6 | Rusya Fed. 54 4.585 | 31,9
S.Arabistan 28 3.043 | 13,9| Irak 28 1.457 7,4 || Kuveyt 4 841 5,8
Katar 10 2.038 9,3 || Katar 10 1.317 6,7 || Romanya 7 743 5,2
Kazakistan 5 1.693 7,7 || Ozbekistan 42 1.138 5,8 || Ukrayna 9 703 4,9
Sudan 10 1.669 7,6 || Kazakistan 6 880 4,5 | Hollanda 15 696 4,8
Polonya 10 1.531 7,0 || Turkmenistan 26 815 4,1 || Katar 6 566 3,9
Hollanda 7 1.213 5,6|| ABD 6 786 4,0 Ozbekistan 13 528 3,7
Turkmenistan 19 755 3,5|| S.Arabistan 11 559 2,8 || Kazakistan 4 458 3,2
Cezayir 18 589 2,7 || Azerbaycan 17 556 2,8 || Hirvatistan 2 453 3,2
Kuveyt 4 445 2,0 || Kuveyt 7 509 2,6 || Senegal 2 401 2,8
Genel Toplam | 337 | 21.859 |100,0|| Genel Toplam | 515 | 19.720 |100,0|| Genel Toplam | 299 | 14.393 (100,0

Kaynak: Ticaret Bakanhgi

Bu dénemde lider pazar %31,9 pay ile yine Rusya Federasyonu olmus, tlkede 4,6 milyar ABD Dolari
tutarinda 54 projenin yapimi miiteahhitlerimize ihale edilmistir. ilk bes pazar icindeki diger ulkeler
Kuveyt (toplam tutari 841,1 milyon ABD Dolari olan 4 proje), Romanya (toplam tutari 742,7 milyon ABD
Dolariolan 7 proje), Ukrayna (702,9 milyon ABD Dolari biylklGglinde 9 proje) ve Hollanda (toplam tutari
696,4 milyon ABD Dolari olan 15 proje) olarak siralanmistir. Korfezde 6ne ¢ikan pazarlardan Katar, 2019
yilinda Rusya'nin ardindan ikinci sirada yer alirken, 2020 yilinda Ustlenilen 565,6 milyon ABD Dolari
tutarinda 6 projeile bu kez altinci siradadir. Hedef pazarlardan Afrika lkeleri arasinda ise Senegal, bu yilki
ilkon pazararasinda401,4 milyon ABD Dolaritutarinda 2 proje ile yer almistir. Gelinen noktada, sektoriin
yurtdisina acildigl 1972 yilindan bugiine kadar 128 (ilkede Ustlendigi 10.525 projenin toplam tutari ise
418,6 milyar ABD Dolari'na ulasmistir.
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Yurtdisi Miiteahhitlik Hizmetlerinde Yillara Gére Seyir
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Kaynak: Ticaret Bakanhgi

Kiresel insaat pazarinin genelinde de pandeminin yaridan fazla disiise neden oldugu degerlendirmeleri
yapilmaktadir. Tirk miteahhitlerinin, normallesme siireci ile birlikte basta Sahra-alti Afrika olmak Uzere
Ulkelerin giindeminde yer alacak kalkinma hamleleri ve altyapi ihtiyaglarinda, sektorin oldukea riskli
bolgelerde hem de uygun maliyetle ve kaliteli is yapiyor olmasi avantaj olabilecektir. Sektoriin lider pazari
Rusya, 6niimiizdeki ddnemde de énemli olacaktir. Ulkedeki biiyiik dlcekli bircok tistyapi projesinde Tiirk
firmalarinin yatirirmlari dikkat ¢cekmektedir. Bu durum, sektoriin Rusya nezdinde diger (lke
miiteahhitlerinden daha farkli degerlendirilmesine neden olmaktadir. Ulkede salgin sonrasi sektdriin
ekonomik kalkinmanin lokomotifi olabilecegi bakisi bu agidan énemlidir. Bu kapsamda devam edecegi
anlasilan buydk altyapi ve ulastirma projeleri ile altyapi yatirimlarinda firmalarimizin yer almayi
sirdirmesi sonucu 6nlimuzdeki dénemde ilave firsatlarin dogmasi muhtemeldir. Ayrica Daglik
Karabag'da ortaya cikacak ihtiyaclar ile yeniden imar calismalarinda Tirk muteahhitlerinin aktif rol
Ustlenmeleri ve Azerbaycan ekonomisine en iyi sekilde katkida bulunmalari dntimuizdeki yilin dncelikleri
arasinda yer almaktadir.

Yikselen petrol fiyatlari cercevesinde ekonomilerindeki gidisat enerji piyasasindaki gelismelerle
sekillenen Ulkeler de bu piyasanin istikrarli ve sektor agisindan cazip seviyelere ulasmasi halinde
onimizdeki donemde 6ne c¢ikabilecektir. Petrol Ureticisi ve ihracatcisi pazarlarda yeni alt ve Ust yapi
yatirimlari beklenmektedir. Bu kapsamda projeksiyonlari dikkat ¢ceken MEED (Middle East Business
Intelligence), bolgede sektor icin daha iyimser beklentilerin bulundugu 2021 yiliicin en fazla is potansiyeli
tastyan ilk ti¢ pazariyaklasik 40 milyar ABD Dolarlik proje portfoyleriyle Suudi Arabistan, Nijerya ve Birlesik
Arap Emirlikleri (BAE) olarak aciklamistir.

Politik ve ekonomik gelismelerin 6zellikle yakin cografyamizda birbirinden ¢ok etkilendigi izlenmek olup,
zor kosullarda atilacak dengeli ve hassas adimlarin 6nemi artmaktadir. Tiirkiye'ye yonelik olumsuz algi
nedeniyle Kérfez'de, ézellikle Suudi Arabistan'da sektdriin sorunlarinin arttigi izlenmistir. is diinyasinin
cati kuruluslari TMB, DEIK, TOBB, TUSIAD, TESK, TiM, YASED ve MUSIAD Ekim ayinda konuya iliskin
ortak bir bildiri yayimlayarak Tirk firmalarina yonelik ambargo uygulamalari nedeniyle Suudi Arabistan
yetkililerine, yapici diyalog ve isbirligi cagrisinda bulunmustur. Toplam proje tutari acgisindan Suudi
Arabistan, Orta Dogu ulkeleri icinde (lrak'in ardindan) ikinci, tim pazarlar arasinda da altinci Glke
konumunda olmasi nedeniyle 6nem tasimaktadir. Tlirkiye aleyhine olusturulan alginin bertaraf edilmesi,
ozellikle Suudi Arabistan pazarinda yasanan sikintilarin giderilmesi her zamankinden 6nemli hale
gelmektedir.

Middle East Business intelligence (MEED) verilerine gore bélgede; 2021 yilinda gergeklestirilecek altyapi
projelerine iliskin portfoy blyikliglinde Suudi Arabistan, Nijerya ve BAE'yi sirasiyla Irak, Umman, Katar,
Kuveyt, Misir, Giiney Afrika, Urdiin, Tanzanya, Etiyopya, Mozambik ve Uganda izlemektedir. 2021 sonrasi
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donem iginise Orta Dogu ve Afrika llkelerinde bilinen ve planlanan toplam proje tutarinin 5,4 trilyon ABD
Dolari'ni asacagl hesaplanmaktadir. Bu ¢ercevede, en biyiik pazarin 1,2 trilyon ABD Dolari lstlinde bir
portféyle Suudi Arabistan olacagl 6ngoriilmektedir. Ulkeyi yaklasik 700 milyar ABD Dolari tutarinda
sozlesme tutariyla BAE ve 400 milyar ABD Dolari'nin tGzerinde s6zlesme tutari ile Nijerya izlemektedir. Bu
tilkeleri Misir ve Irak takip ederken; Kuveyt, Tiirkiye, Giiney Afrika, Katar ve iran da bu cercevede ilk 10
pazararasindayer almaktadir.

The Economist Intelligence Unit (EIU) ise diinya genelinde 2021 yilinda 6lgek olarak Cin'in lider olmasini
bekledigi, agirlikla Avrupa'da da harcama artisi dngordigu altyapi yatirimlari konusunda %18'lik artisla
Hindistan pazarina dikkat cekmekte, Endonezya'da finansal sorunlarin byik projeleri engelleyebilecegini
belirtmektedir.

Yurtdisi miteahhitlik hizmetlerinde s6z konusu tablo, finansman temini ve yapici diplomasi ihtiyacinin
Onemini one ¢ikarmaktadir.

Finansman temini, rekabetin yikseldigi mevcut kosullarda 6nemini daha da fazla artirmistir. Bu
dogrultuda, TMB'nin Afrika Kalkinma Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi, islam Kalkinma Bankasi ile son
olarak Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi'yla temaslari s6z konusu olup; diger ilkelerin ihracat kredi
kuruluslari ile diger uluslararasi kurum ve kuruluslarla da bu konuda calismalar yiiritilmektedir. Uglincii
Ulkelerde isbirligi kapsaminda Japonya ile finansman, know-how, girisimcilik ve deneyimi icerecek
glcbirligi arayisi bulunmaktadir.

TMB ve T.C. Ticaret Bakanligi isbirliginde 3-4 Aralik 2020 tarihlerinde “6. Tirkiye-Japonya Uluslararasi
insaat isbirligi Konferansi” gevirim ici bicimde gerceklestirilmistir. Orta Asya, Afrika ve Uzak Dogu'da iki
Glke mateahhitlik firmalarinin isbirligi firsatlarinin degerlendirildigi konferans kapsaminda iki Ulke
mateahhitlik firmalarinin katihmiyla yapilan ¢alistaylarda tglinci Glkelerde isbirliginin yani sira kamu-6zel
isbirligi (PPP) projeleri ve ileri mihendislik teknolojileri alanlarinda deneyim paylasiminda
bulunulmustur.

Sektorin ilk ve halen en buyilk tglincl pazari olan Libya'da ise Tirk insaat firmalarinin sorunlarinin
¢O6zim icin 2020 yili Agustos ayinda bir stirec baslatilmistir. Ticaret Bakani Ruhsar Pekcan ve Libya Ulusal
Mutabakat Hikimeti Planlama Bakani Tahir EI-Cuheymi tarafindan Ankara'da imzalanan Tirkiye-Libya
Mutabakat Zapti kapsaminda, Tirk firmalarinin Libya isveren idareleri ile gegmisten kalan sorunlarinin
miuzakere edilmesi ve ¢ozlime kavusturulmasiicin belirlenen siire yil sonunda dolmustur. Bu stirecte, Tuirk
firmalari tarafindan yazili basvuruda bulunularak gérisme talep edilmesine karsin Libya idarelerinden
birkac istisna disinda herhangi bir geri donis alinamamis; miizakereler icin idarelerce Ulusal Mutabakat
Haklimeti Baskanhk Konseyi'nin Tirk firmalarinin projeleri icin tahsis edecegi 6zel fonun beklendigi
ogrenilmistir.

Ayrica sektoriin mevcut konjonktiriin tim belirsizlik ve zorluklarina ragmen yurtdisinda rekabet gliclinii
artirabilmesini saglayacak katma degeri yliksek projelerle atilim yapmasi ihtiyaci sirmektedir. Turkiye'nin
sektorel glicinl teknik musavirlik hizmetlerini de destekleyerek bir tist dlizeye tasimasi ve ortalama proje
bedellerinin Avrupali rakip firmalara yaklastiriimasi ekonomiye saglanan déviz katkisini da artiracaktir. Ote
yandan, 18 lilkeyi kapsayan Euroconstruct, Avrupa insaat pazarinin 2020'de %7,8 kiictilecegive 2023 yilina
kadar da yillar itibariyla sirasiyla - %4,1, %3,4 ve %2,4 oranlariyla zorlukla toparlanacagl tahmininde
bulunmustur. Bélgede altyapi harcamalarininise 2020'de %3,8 geriledikten sonra 2021'de %5,2 biylmesi
beklenirken, konut projelerine doniik dngoriler ise bu insaatlarin 2020'de %8,6'lik blylk bir distsin
ardindan 2021 yilindaivmelenerek %4,7 biylyecegi seklinde ifade edilmektedir.

Cok tarafli ekonomi kuruluslarinca 2021 yil igin dngoérulen kiresel ve bolgesel biyime oranlari, asilamaile
hiz kazanacagl beklenen normallesme siireci ile birlikte distunidldiginde, yurtdisi miteahhitlik
hizmetlerinde 20 milyar ABD Dolari tutarinda yillik yeni proje Ustlenilmesi yeniden hedef olarak
degerlendirilebilecektir.
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UFUK TURU

Servet YILDIRIM, 24 Aralik 2020, Diinya Gazetesi

Kose Yazari

Hikimetleri zor bir dénem bekliyor. Sadece bozulan mali dengeler degil, ayni zamanda ikinci zirve
sirasinda yeni dnlemlerin devreye girmesi ve birgok isyerinin tekrar kapanmasi da ekonomileri baski
altina aldi. Dolayisiyla sancili bir 1,5 yillik donemin ardindan yorgun disen hukimetler,
yapilandirmalara ve yapisal 6nlemlere odaklanmak yerine onceligi biran 6dnce ekonominin tekrar
suratle bliyime trendine girmesine yoneleceklerdir. Ancak bu durum, 2021'de baz etkisiyle gelecek
ylksek biylmenin ardindan tekrar inisli ¢cikisli blylime trendi ve yeni krizler anlamina geliyor.

Abdurrahman YILDIRIM, 4 Ocak 2021, haberturk.com

Kose Yazari

Dinyada da Turkiye'de ¢ikis yolu asli ile enflasyondan gecer... Asida isin renginin belli olacagi donem
yilin ilk ceyregidir. Asinin tuttugu anlasildi mi, yilin geri kalaninin planlanmasi normallesmeye gore
yapilir. Hayat hemen normale dénmez, ekonomi hemen agilmaz ama kalkis icin hazirliklar tam strat
yapilir... Normallesme asamasi ve sonrasinin kiiresel capta enflasyonu nasil etkileyecegi cok dnemli
olacak... 2021'in kuresel ¢captaki en blytk riskini enflasyonun yerinden kipirdanmasi, bunun da bir
finansal krizi tetiklemesi olarak gériiyoruz.

Serhat GURLEYEN, 4 Ocak 2021, Diinya Gazetesi

Ekonomist ve Kése Yazari

Enflasyon ve doviz kuru paranin iki yiizii gibidir. ilki paranizin yurticindeki alim giiciinii digeri
yurtdisindaki ahm gliciinG 6lger. Tiirk Lirasi'nin dolara karsi ylizde 20 deger kaybettigi bir donemde
kacginilmaz olarak enflasyon yikseldi. 2020 yilini yiizde 14'Un Gzerinde bir tiketici enflasyonu ile
bitirecegiz. Enflasyon cephesinde kirik not almaya devam ediyoruz. Ancak bu konuda pandemiyi
suglamiyoruz. Turkiye son 7 yildir enflasyon dersinden kirik not aliyor. 2021 yili enflasyonla savasmak
icin zorlu bir yil olacak.

Hakan GU LDAG, 25 Aralik 2020, Diinya Gazetesi

Kose Yazari

Bir siredir bu kiresel deger zincirlerini etkileyen 6nemli gelismeler yasaniyor. En 6nemlilerinden biri
diinyanin jeopolitik ve ekonomik mimarisindeki degisim... Kiiresellesme yerine bolgesellesme 6ne
cikiyor. Ticaret savaslari, bloklasma egilimini artiriyor... Dijitallesme ve iklim degisikligi de is ortamini
yeniden sekillendiriyor. Avrupalilar, ... siire giderek kisalsa da Cin'den, trene, gemiye, TIR'a bindirilip
getirilen Urlnler yerine, daha az karbon ayak izi birakacak Tiirkiye'den gelecek iiriinlere daha sicak
bakiyor. 2021 sonunda hayata gegcmesi beklenen 'Yesil Mutabakat', tercihlerdeki bu degisimi daha da
somutlastiracak. Oniimiizdeki ddnemde bloklarla daha fazlailiskiicinde hareket etmemiz gerekecek.
istesek de istemesek de...
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Mahfi EGiLM EZ, 24 Aralik 2020, mahfiegilmez.com

Ekonomist ve Kése Yazari

Faiz artirimi ekonomideki bitlin sorunlari ¢ozecek sihirli bir degnek degil. Faizi artirarak kuru
dusurebilirsiniz ama bor¢ maliyetlerini de yiikseltmis olursunuz. O nedenle faiz artisI gegici zaman
kazandirir, sorunlari kokiinden ¢6zmez. Merkez Bankasi dogrusunu yapmis faizi artirmistir. Bundan
sonra gorev siyasetcilerdedir. Clinkl ekonomik, sosyal ve siyasal cercevede gercek anlamda yapisal
reformlara girmedigimiz siirece faiz artirmamizin sonu gelmez.

Nevzat SAYGILIOGLU, 23 Aralik 2020, Diinya Gazetesi

Kose Yazari

Esnafa destegin tutari 5 milyar lira civarinda. Oysa bu yil faize 6denecek tutar 179 milyar lira. Yani faiz
geliri elde edenler esnaf desteginden 36 kat daha fazla aliyor olacak. Bizde bu iki destegin GSYH'ya
orani 10 binde 67 civarinda, yani binde 1'in altinda. Oysa diinyanin blylk ve gi¢li devletlerinin
COVID-19 dolayisiyla yaptiklari yardimlarin ve vazgectikleri gelirlerin GSYH'ya orani ylizde 10'u ila
20'si arasinda... Sonug olarak; ise yaramayacak bir seyi verince alana yaramiyor, ama devlet icin
toplamda belli bir tutara ulasiyor. Onun i¢in yapilmasi gereken sey; lreten, istihdam yaratan, ihracat
yapan, yatirim yapan, vergi 6deyen 6zellikle KOBI niteligindeki isletmelerimize istisnai olarak bu zor
glnlerinde gercek anlamda yardimci olmak gerekiyor. Bu da 500-750 lira kira yardimi veya bazilarina
verilecek 1.000 lira hibe ile mimkin degil.

Gizem OZTOK ALTINSAG, 20 Aralik 2020, bloomberght.com

Ekonomist ve Kése Yazari

Para politikasindaki adimlari piyasa olumlu karsilamakla birlikte bir taraftan da maliye politikasina
bakmaliyiz. Clnki birbirini tamamlayan bir politika setine ihtiya¢ var. Ekonomimizin doviz ihtiyaci
net, kaynak sorunumuz da belirgin...

Ege CANSEN, 18 Aralik 2020, Bloomberght TV Ekonomik Gériiniim Programi

Kose Yazari

Ulke ekonomilerinin esas itibariyla hedefi hizli biiyiime, fiyat istikrari, disiik issizlik ve adil gelir
dagilimidir. Bazen iktisatgilar demokrasinin korunmasini da bunlara ilave eder. Bunlar hedeftir,
gidilecek yol ve rotalar farkh olabilir. Simdi rota degisti mi? Ekonomide rota yeniden olusturuluyor.
Artik doéviz kuruna bakilacak.




Erhan ASLANOGLU, 2 Aralik 2020, Diinya Gazetesi

Ekonomist ve Kose Yazari

Kredi buyldmesinin pozitif etkisi ekonominin bliyiimesi, negatif etkileri ise cari acik ve enflasyon
olarak karsimiza cikiyor. Bir pozitif, iki negatif yan yana gelince elde sadece negatif bir sonuc kaliyor,
sirdirilemeyen biylme. Bir baska ifadeyle, cari acik ve enflasyon sorununu ¢ézmeden
surdurilebilir blytimeyi saglamak mimkin olmuyor... Gerek uygulanan politikalarin bir yansimasi
olarak, gerek COVID-19'un getirdigi kapanmalarin bir sonucu olarak 3. ¢eyrek bliyiimesinden sonra
Turkiye ekonomisi muhtemelen ilkbahar - yaz aylarina kadar silirecek bir yavaslama - daralma
strecine girmis durumda.

Emre ALKIN, 1 Aralik 2020, emrealkin.com

Ekonomist

Tesvikleri istihdama baglayan yaklasimdan teknoloji ve dijitallesmeye baglayan bir yaklasima dogru
gitmezsek, blylmeyi istikrarli hale getiremeyecegiz. Bliyimeyi ne pahasina olursa olsun
ylkseltmekten ¢ok, diinyanin nereye gittigini anlayarak ona gore yeni bir ekonomik model ve buna
uygun bir egitim sistemine dogru konuslanmaliyiz. Yapisal reformlar kim ne derse desin istikrarli
blylime ve kalkinma icin en 6nemli destekgilerimiz olacak.

Alaattin AKTAS, 17 Aralik 2020, Diinya Gazetesi

Kose Yazari

Kasim ayindaki konut satislari, ekim aylyla hemen hemen ayni dizeyde. Aslinda konut satisinda
Turkiye gercegine doniildigiinii bir kez daha vurgulamak gerek... Oyle anlasiliyor ki ilk el konut satisi
aydan aya ¢ok bliylik oynamalar géstermeyecek ve normal kosullarda 35-40 bin arasinda degisecek.
ikinci el devir sayisinda da normal diizey 75-80 bin arasi gibi goriiniiyor...

Birlik Mahallesi, Dogukent Bulvari, 447. Sokak 4, 06610, Cankaya-ANKARA e Tel: (312) 440 81 22 o Faks: (312) 440 02 53
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“DEPREME KARSI TEKIZ” GIRISIMI

ANALIZ OZEL BOLUM
'it ; Rids doe

30 Ekim 2020 tarihinde yasanan Ege Depremi'nin ardindan, TMB 6nculiigiinde
“Depreme Karsi Tekiz” slogani altinda biraraya gelen sektoriin 6nci 8 sivil toplum
kurulusu (STK) faaliyette bulunduklari alanlarda sahip olduklari deneyimi tlkenin

hizmetinde toplu bicimde sunmak amaciyla bir ortak girisim baslatmistir.

TMB onculiglinde baslatilan girisimde Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 Dernegi (GYODER), istanbul insaatcilar Dernegi (INDER), Konut
Gelistiricileri ve Yatirimcilari Dernegi (KONUTDER), Turk Misavir Mihendisler ve
Mimarlar Birligi (TirkMMMB), Tiirkiye insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi
(Tirkiye IMSAD), Tiirkiye insaat Sanayicileri isveren Sendikasi (INTES) ve Yapi
Denetim Kuruluglari Birligi (YDKB) yer almaktadir.

Girisimin oncelikli hedefi, baslatilacak faaliyetlerle konunun giindemde kalici bir
yer edinmesi ve farkindaligin artirilmasidir. Bu dogrultuda ilk olarak, deprem
gercegine yapicl ve ¢cok yonli bir bakis acgisiyla dikkat cekmek icin ihtiya¢ duyulan
oncelikli adimlar Ortak Bildiri altinda toplanmistir. Bildiri, 8 STK temsilcisi
tarafindan imzalanarak 25 Kasim 2020 tarihinde diizenlenen gevirim igi bir basin
toplantisiyla kamuoyu ile paylagilmistir.
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Tirkiye INSAD BASKAN

ULKEMIZiN GERCEGIi DEPREM KONUSUNDA ORTAK BiLDIiRi

Ulkemizde deprem, toplumsal bellegimize biiyiik kayiplar ve derin acilar yiiklemis bir numarali dogal afettir. izmir'de
meydana gelen son deprem, llkemizin deprem kusaginda yer aldig1 gercegini ve kentsel dontsiimiin dnemini bir kez
daha hatirlatmistir. Yikilan binalar ve yitirilen canlar; yetkin mihendisligin, projeye uygun imalatin, dogru ve kaliteli
malzeme kullanimiile yapim faaliyetleri denetiminin hayati 5nemini bir kez daha ortaya koymustur.

Deprem, bir dogal afet olmanin 6tesinde ekonomik, sosyal, kiltlrel, yasal ve teknik tim boyutlari ile birlikte
algilanmasi ve yonetilmesi gereken bir olgudur. Depremle miicadele; afet dncesini, afet anini ve bir sonraki depreme
kadar olan donemi kapsayan kesintisiz bir sirecte ele alinmalidir. Bu yaklasim planlama, uygulama, yapi tasarimi ile
Uretimi ve denetleme fonksiyonlarinin eksiksiz ve bitlincil sekilde disipline edilmesini ve yonetilmesini
gerektirmektedir. Afet yonetimi ve deprem konusunda diger lkelerin teknoloji, uygulama, sigorta, yasal altyapi ve
sistem deneyimlerinden yararlanilarak tlke sartlarina uygun bir sistem olusturulmalidir.

Bu cercevede, asagida imzasi bulunan sivil toplum 6rgltl temsilcileri olarak, deprem nedeniyle lilkemizde yasanan
acilarin tekrarlanmamasi amaciyla yedi konu basligina dikkat cekmek ve faaliyette bulundugumuz alanlarda sahip
oldugumuz deneyimi yapici bir bicimde Hikimetimiz ile el ele tGlkemizin hizmetine sunmak konusunda mutabik
kalmis bulunmaktayiz.

1) Ehil Yap1 Miiteahhidi: Ozellikle bina yapiminda, projenin gerektirdigi teknik ve mali yeterliklere sahip olan tecriibeli
miteahhitlerin is Ustlenmesini saglayacak bir yeterlik siniflandirmasina ihtiya¢ vardir. Deprem riski ylksek
bolgelerde, yapim islerini Ustlenecek miteahhitlerde daha yuksek yeterlilik kriterleri aranmalidir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi tarafindan yayimlanan Yonetmelik blyulk bir adim olarak degerlendirilmekte ve sektor icin
hayati 6nem tasimaktadir. Bu diizenlemenin etkin ve verimli bir sekilde hayata gecirilmesiyle depreme dayanikli,
glveniliryapilardan olusan kentlerin insasi miimkun olacaktir.

2) Giiglii Yap1 Denetimi: Ulkemizde saglam, giivenli ve depreme dayanikli yasam alanlari olusturmak amaciyla yapi
denetiminin zemin ve temel etitleri asamasindan baslayarak insa siireclerinin her evresinde etkin bir sekilde
isletilmesi sarttir. Bunun igin yapi denetim sistemi gliglendirilmeli, yapi denetim sirketlerinin mesleki deneyimi ve
teknik bilgisi yiksek personel istihdam olanaklari artirilmali ve arsa sahibi, yatirimci, miteahhit, proje muellifi, yapi
denetgisiarasindakiiliski, yetki, sorumluluk, haklar diizeninde yasanan sikintilar tespit edilerek giderilmelidir.

3) Yetkin Miihendislik Sistemi: Bina tasarimlarinin (i) zemin ve temel etitlerine uygun, dogru mihendislik ¢alismasi
ve uygun yapim teknigi ile dogru malzeme 6ngorilerek gerceklestiriimesi, (ii) yapi Uretimi ve yapi denetimi
sureclerinde gerekli teknik bilgi ve donanima sahip mihendislik hizmeti verilebilmesi icin saha tecribesini ve
meslekici egitimi dikkate alan bir yetkin/uzman mihendislik sisteminin 6nemli katki saglayacaginainanilmaktadir.

4) Mesleki Yeterlilik Belgeli isgiicii: Sektérde mesleki egitime verilen énem artiriimali, Mesleki Yeterlilik Kurumu
tarafindan verilmis Mesleki Yeterlilik Belgesi sahibi isgliciine istihdami tesvik edilmelidir. Sektorin talep ve
beklentileri ile gelisen teknoloji géz 6ninde bulundurularak insaat sektortinde faaliyetini slirdiiren firmalar ile
egitim kurumlari arasindaki isbirligi artirlmalidir. Ozellikle, isci ile miihendis arasindaki teknik isgiiciiniin yeterli
yetkinlikte ve sayida olmasinin saglanmasi, niteliklerinin gelistirilmesi icin meslek liseleri ve yiksekokullardaki
egitim programlarin sayisinin ve kalitesinin artirilmasi 6nem tasimaktadir.

5) Kaliteli Malzeme: Depreme karsi alinabilecek bir diger etkili dnlem, uygun yapi malzemelerinin Uretimi, secimi ve
standartlara uygun olarak kullaniimasidir. Barinma, egitim, saglik, ticaret gibi ihtiyaclarin karsilandigi gerek konut, is
yeri gerekse kamu hizmeti veren tiim yapilarin dogru malzeme ile insa edilmesi saglanmalidir. insaat
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uygulamalarinda gelisen teknolojiler malzeme Uretimi sireclerine adapte edilmeli, deprem ve dogal afetler
karsisinda yeni yapim metotlarinin hayata gecirilmesi, yeni jenerasyon malzemelerin ve insaat sistemlerinin
kullanilmasi tesvik edilmelidir.

6) Cok Yonlii imar Mevzuati: izmir depreminde yikilan veya agir hasar alan yapilarin agirlikh olarak 1999 yili 6ncesine
ait Deprem Yonetmeligine uygun insa edilen binalar oldugu yoniindeki ilk tespitler, kentsel planlama ve yapi
Uretimine iliskin mevzuatin giiniin sartlari, bilimsel ve teknolojik gelismelere gore glincellenmesinin énemini
vurgulamaktadir. Deprem riskinin ylksek oldugu llkemizde kentsel donisim hayati 6nem tasimaktadir. Kent
planlarinda zayif zeminler lizerinde yapilasma konusunda ciddi dnlemler alinmaldir. Sehirlerde zemini zayif olan ve
zemin sivilagsmasi riski bulunan bolgelerin mikro 6lcekte detayli tespit edilmesi gerekmektedir. Parsel bazl kentsel
doénlsim veya yapilasma sistematigi yerine mahalle bazli, mimkin olmayan yerlerde ise ada bazli modeller
olusturulmasina yonelik yasal diizenlemeler yapilarak altyapi, ulasim, trafik yukd gibi temel konular ile birlikte
otopark, yesil alan, sosyal alanlar vb. sosyal donatilarin da dahil olacagi, yarinin ihtiyaclarini gdéz 6nine alan tiimlesik
bir imar planlamasi yaklasimi benimsenmelidir. Binalara tim kritik yapim siireclerini ve bilgilerini iceren bir kimlik
belgesi verilmesini temin edecek yasal dizenleme gerceklestiriimelidir. Kentsel dénisiimin kent planlamasi
bozulmadan, bolgesel yogunlugu arttirmadan verimli bir sekilde hayata gecirilmesi icin alternatif finansman
modellerini tesvik edecek yasal diizenlemeler yapilmalidir. Teknik kapasitesi ve deneyimi sinirli olan belediyelerin,
kentsel donldsim planlama ve uygulama sireclerinde merkezi yonetim tarafindan yonlendirilmesi ve
desteklenmesi yararh olacaktir. Bina insaat slireglerinde yer alan tim taraflarin sorumluluklari imar mevzuatinda
netlestirilmeli, sorumluluklarin ¢ok tarafli yapi icinde azaltilmasi engellenmelidir. Bu sorumluluklar sigorta
uygulamalariile gliclendirilmelidir.

7) Bilingli Kamuoyu: Tirkiye'nin bir deprem ulkesi oldugu gerceginden hareketle, toplumda afet farkindalgi
yaratmak, afetlerle birlikte yasamak ve afetlerle miicadele etmek konusunda bir bitiin olarak cok duyarli ve direngli
olmayi saglamak gerekmektedir. Afet riskini azaltmak ve afetlere hazirlik konusundaki farkindaligin artirilmasi,
deprem tatbikatlari yapilarak vatandasin egitilmesi ve bilinglendirilmesi &nem arz etmektedir. ilkokul cagindan
baslamak lizere toplumda bir biling olusturulmasi gerekmektedir. ilgili Bakanliklarin, yerel ydnetimlerin farkindaligi
artirici etkinliklerine sivil toplum kuruluslari olarak destek saglanacaktir.

TURKIYE
yi:IiEé‘iHHITLER Oncelikli hedefimiz, kalici

deprem giindemi ve farkindalik
TMB Baskani Mithat Yenigiin: “Yasadigimiz acilarin asil
nedeni, deprem degil ihmal ve kusurlu yapilardir
Gelecegimize ve ¢ocuklarimiza karsi en temel sorumlu-
lugumuz glivenli yapilasmadir. Yapi sektoriinde tretim,
donlisim, denetim ve egitim alanlarinda depreme karsi
sifir tolerans en acil ve 6nemli ihtiyagtir. Sektoriin 6nci
8 kurulusu olarak bu distncelerle biraraya geldik. Bu
cercevede, ilk asamada ¢6zUm Ureten yapici dnerileri el
birligi ile tek bir belgede topladik. Depremlerin
ardindan yapilan sorgulamalar ve ¢6zim arayislari, bir
suire sonra giderek hafifliyor. Bu dogrultuda stiregtekien
onemli hedefimiz, baslatilacak faaliyetlerimizle,
konunun giindemde kalici bir yer edinmesi ve
farkindahgin artiriimasidir. Dolayisiyla bu girisimi bir
baslangi¢ olarak kabul ediyoruz. Bu zaman zarfinda
ortak akilla yeni agilimlar da ortaya konabilecektir. Esas
olan; depreme karsi bilimsel bazda hazirlik yapmak,
konuyu glindemde tutarak 6nlem almaktan ve sistemi
gelistirmekten vazgegcmemektir.”

GYODER
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Bu siiregte kentsel kaliteyi de
artirmamiz mimkiin

GYODER Bagkani Mehmet Kalyoncu: “Yapili cevremizi
olusturan yapi! endistrisinin temsilcileri olarak,
degismeyen gindem haline gelen 'deprem'i artik
degistirmemiz, Ulke olarak depremi risk olmaktan
¢ikarmamiz gerektigi inancini tasiyoruz. Artik bilyik
yikimlar yasamamak, hayati risk tasiyan binalardan
kurtulmak icin kentsel donltisimiin zaruri hale geldigini
biliyoruz. Kentsel donlisimin asil amacina ulasmasi
icin kamunun, ilgili sektorlerin ve toplumun tim
kesimlerinin el birligiyle caba gostermesi gerekiyor. Bu
isi basarmak icin bir glven iklimi icerisinde gercgek
anlamda bir takim calismasi yapmak gerekiyor. Ulkemiz
bu takim galismasini, altyapisini gelistirmek icin ¢ok iyi
yapti. Kamu-6zel is birligiyle Turkiye'nin hastaneleri,
havalimanlari, otoyollari, haberlesme ve enerji altyapisi
diinya standartlarinin Gzerine ¢iktl. Simdi 6nimuizde
Glkemizin Gstyapisini yani yapi stokunu yenilemek var,
bunu da dogru kurgulanmis bir kamu-ozel is birligi
modeliyle yapabiliriz ve bu silirecte sehirlerimizdeki
kentsel kaliteyi artirma firsatini da degerlendirerek
yasam kalitemizi ylikseltmemiz mimkan.”
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Riskli yapi yapanlara telafi imkani
dogdu

iNDER Yonetim Kurulu Baskani Nazmi Durbakayim:
“Sektorde is yapan miteahhitlerin samimiyetle
kendilerine, mevcut 5-6 milyon riskli yapinin olusmasinda
katkilarinin olup olmadigini sormasi gerekir. Riskli yapi
yapanlarin, verdikleri bu zarar icin telafi imkani dogmus-
tur. Bireysel hatalarin yani sira, sistemin bosluk ve
eksiklerinden faydalanan ziimrelerin yarattigi tahribatin
bedellerinin de tim miuteahhitlik sektoriine ddetilmesi
de biyldk haksizlik olur. Bu zimrelerin de vicdan
muhasebelerini yaparak varsa bir borglari, bu seferberlik
onlarin borglariniddemeleriigin bir firsat olacaktir.”

ﬁ!‘j marae g Miihendislik ve mimarlik hizmet-
lerinde tecriibe bazl se¢im olmali

TirkMMMB Baskani A. Siireyya Ural: “Ulkemizin hangi
bolgesinde olursa olsun, her siddetli deprem haberini
aldigimizda yuregimizin agzimiza gelmedigi ve sadece
maddi hasarlarla ilgili endiselerin hakim oldugu bir
hayatimiz olmasi hi¢ de hayal edilemez bir durum degil.
GCozim hem Kamu hem 0zel sektdr yapilarinda
mihendislik ve mimarlik hizmetlerinin fiyat ve maliyet
odakl degil kalite ve tecriibe bazh bir secim yontemi ile
temin edilmesi ve yatirimlarin ilk planlama asamasindan
baslayarak dogru ve yetkin mihendislik yaklasimlari
kullanilarak yurdrlikteki yonetmelik ve yapi
standartlarina uygun sekilde projelendirilmesi, detay-
landirilmasi ve insaatlarin bagimsiz denetim/kontrollik
hizmetleriesliginde yapilmasidir.”

M Sorumluluk sinirlarinin

belirlenmesine ihtiya¢ duyuluyor

INTES Baskan Vekili Enes Olpak: “Deprem sorunumuzu
¢ozebilmek icin, muhendislik biliminin dogrularini taviz
vermeden uygulamak zorunda oldugumuzu unutma-
maliyiz. Deprem riski yliksek bolgelerde yapim islerini
ekonomik, mali, mesleki ve teknik yeterlilikleri en Ust
seviyede olan, sadece A grubunda yer alan ve mesleki
yeterlilik belgeli isciye sahip firmalarin Gstlenmesi
gerekmektedir. Cozim bekleyen bir diger alan,
miteahhit, santiye sefi, yapi denetim, yerel yonetimler,
kamu kuruluslarinin sorumluluk sinirlarinin belirlenmesi
ve netlestirilmesine duyulan ihtiyagtir. Sorumluluk
sisteminin etkinlestirilmesinin adalet reformunun bir
parcasi kabul edilmesi gerektigini dislinlyor, bununla
beraber etkin bir sistemin yapilacak mevzuat degi-
sikliklerinin sistemin bitlinU UGzerindeki etkilerinin analiz
edilmesi ve ilgili kesimlerle istisare siregleriyle
isleyebilecegine inaniyoruz.”
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Finansman ¢oziimleri etkin sekilde
¢ahisiimah

KONUTDER Yonetim Kurulu Bagkani Z. Altan Elmas:
“Izmir ve Elazig depremleri gosteriyor ki bize yikilan ya da
hasarli binalarin tamami 1999 o6ncesi insa edilenler.
Aslinda son 20 yilda yapilasma saglam temellere
oturmustur. Bu nedenle kentsel dontsimi hizlandir-
maliyiz. Ancak kentsel déniisimiin oniindeki en blylk
engellerden biri sektoriin tim sistemi finanse etmesi
gerektigi yonlndeki yanlis bakis agisidir. Donldsimin
onlnin agiimasi adina finansman ¢oziimleri etkin sekilde
cahsiimalidir. Kentsel dontisimi hizlandirmak adina hak
sahiplerinin kat karsiligi vererek déntsim yapma
talebinden, kendilerinin maliyeti karsiladigi, devletin de
bu durumu tesvik ettigi bir sisteme gegilmesi gerek-
mektedir.”
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Kaynaklarimizi giivenli yapilara
sahip olmaya ayirmaliyiz

Tiirkiye IMSAD Baskani Tayfun Kiigiikoglu: “Kentsel
donidsim eylem planina gore onimuzdeki 5 yilda 1,5
milyon konutun déniismesi hedefleniyor. TUIK verilerine
gore konut basina 3,4 kisi digsmesinden yola ¢ikarak
hesap-ladigimizda, gliniimizde 6,7 milyon riskli konutta
22 milyon vatandasimizin yasadigini gorliyoruz. Kamunun
1,5 milyon konutun kentsel donlsimine destek igin
buglinku fiyatlarla kira ve tasinmaya ortalama 28 milyar
TL, konut Gretimine ise 280 milyar TL kaynak aktarmasi
gerekecek. Ancak Ulkemizin de sinirli kaynaklari
oldugunun farkindayiz. Dolayisiyla, binalarimizda deprem
glivenligi konusunda tim Umidimizi ucuz kredilere ve
kentsel donlsim desteklerine baglamadan, bilingli
hareket ederek, kendi kaynaklarimizi da zorlamamiz
gerekiyor.”

Gelecegin planlanmasi yoniinde
onemli sorumluluklar iistlenecegiz
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YDKB Baskani Tekin Saragoglu: “Ulkemizin iginde
bulundugu konjonktiirde insaat sektdri zor ginler
yasamaktadir. Bu cercevede gerek dogal afetlere karsi
alinacak olan, gerek ekonomik onlemler bugliniiniin ve
geleceginin planlanmasi yoninde biyik 6nem tasi-
maktadir. Sektériin énde gelen sivil toplum kuruluslari
olarak, bu konuda 6nemli sorumluluklar Gstlenilecegine
ve bu platformda bulunan tiim tyelerin degerli katkilarda
bulunacagina olan inancimizla g¢alismalarda basarilar
diliyoruz.”



