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Covid-19 vaka sayisindaki artis siirse de yayilma hizinin bir¢ok lilkede azalmasiyla birlikte diinya

genelinde kisitlayici dnlemlerin gevsetilmeye baslandigi izleniyor. Normallesme adimlari, ikinci
dalga riski 6nemini korumakla birlikte, iktisadi faaliyete iliskin beklentileri olumlu etkiliyor.

Avrupa Komisyonu salgin sonrasi ekonomik aktiviteyi desteklemek amaciyla 750 milyar Euro
tutarinda bir paket tasarladigini acikladi. S6z konusu tutarin 500 milyar Euroluk kisminin hibe
edilmesi planlanirken, 250 milyar Euroluk kismi ile diisiik faizli kredi imkani saglanacak. Bolgede
para politikasi da salginin etkileriyle miicadelede aktif bir sekilde kullanilmaya devam ediliyor.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 4 Haziran’daki toplantisinda acil varlik alim programini 600
milyar Euro tutarinda artirarak 1.350 milyar Euro diizeyine yikseltti.

IMF 2020 icin diinya bliytime tahminlerini diistirdi. 2020 biiylmesi %-3’den %-4,9’a asagi yonli
revize edildi. IMF; Koronaviriis salgininin diinya ekonomisine olan negatif etkisinin
ongorilenden daha biiylik olacag ve toparlanmanin 6nceki tahmine gore daha kademeli
olacagini belirtiyor. Tiim bolgelerin negatif biiylimesi bekleniyor. Ekonomik aktivitenin ciddi bir
kesintiye ugramasiyla birlikte birgok iilkede tliketim harcamasi beklentileri dusuriildi. Kriz
nedeniyle, kiiresel olarak agiklanan mali destekler 11 trilyon $’a yaklasti. Bu mali desteklerle,
bu yil kiiresel kamu borcunun milli gelire oraninin %100’G gegmesi bekleniyor-.

Euro Bolgesi pandemi siirecindeki rekor daralmanin ardindan toparlanmaya devam ediyor.
Haziran ayi imalat ve hizmet PMI verileri iyilesme gostererek, gliven endeksi de subattan beri
en ylksek seviyeye cikti. Avrupa ekonomisinin lokomotif ilkesi Almanya’da hizmet sektorii
PMI verisi haziran ayinda 32,6’dan 45,8'ye cikarak, son 4 ayin en yiiksegine ulasti. Ulkede imalat
sektori PMI ise 36,6’dan 44,6’ya yiikseldi. Euro Bolgesi’nde ise hizmet PMI endeksi 45,8 ile
beklentileri asarken, imalat PMI endeksi 46,9 ile yiikselisini siirdiirdii. Fransa ve ingiltere’de ise
PMI endeksleri stirpriz bigimde ylikselerek biliyiimeye isaret etti. Verilerdeki bu toparlanmaya
karsin Avrupa Merkez Bankasi Bas Ekonomisti Philip Lane yaptigi aciklamada, giiglii gelen
verilerin Euro Bolgesi'nde toparlanmaya iligkin iyi bir kilavuz olmayabilecegini sdyledi. Lane'in
bu yorumu iyimser beklentileri azaltti. ikinci dalga riskinin artmasi bu beklentileri cok hizli bir
sekilde bozabilecegi icin salginla ilgili gelismeler hala 6ncelikli konu olmaya devam ediyor.

Avrupa Merkez Bankasi, Euro Bélgesi disindaki merkez bankalarina euro likiditesi saglamak igin
tedbir amagli, yeni repo programi baslattigini agikladi. Program Haziran 2021 sonuna kadar
siirecek.
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IMF, Kiiresel Finansal istikrar Raporu'nda finansal kosullarin rahatladigini bununla birlikte iflas
tehdidinin biiylik oldugunu belirtti: Finansal kosullardaki rahatlama faiz oranlarindaki belirgin
diisiis, merkez bankalarinin 6 trilyon $'in tizerinde varlik alimi ve riskli varlik piyasasindaki giicli
toparlanmadan kaynaklandigini belirtiyor.

Petrol fiyatlari haziran ayr boyunca kiiresel talebin toparlanma kaydedecegi ve liretim
kesintilerinin uzatilacagl yoniindeki beklentilerle yukari yonli bir seyir izledi. OPEC+ lyelerinin
petrol Uretimindeki mevcut kisintilari  6niimiizdeki dénemde de devam ettirmeyi
degerlendirdikleri haberleri 6niimiizdeki dénemlerde de fiyatlarin yukari yonli bir seyir
izleyecegi yorumlarinin yapilmasina neden olmakta.

Petrol basta olmak lizere emtia fiyatlarindaki diisiis ve tliketim talebindeki sert gerileme
kiiresel olcekte fiyat diizeyleri lizerinde asagl yonli baski yaratmaya devam ediyor. Euro
Alan’nda agiklanan &ncii verilere gére, TUFE enflasyonu Haziran ayinda yillik bazda %0,1
diizeyine gerileyerek son 4 yilin en diisiik seviyesine indi. ABD’de tiiketici fiyatlari aylik bazda
%0,8 azalarak Aralik 2008'den bu yana en yiiksek aylik diisiisiinii kaydederken, TUFE’deki yillik
artis %0,3 oldu. Asya lilkelerinin genelinde de benzer bir tablo hakim oluyor. Ayni dénemde
Japonya’da cekirdek TUFE enflasyonu 3 yilin ardindan ilk kez eksiye doéndii. Cin’de de yillik UFE
enflasyonu -%3,1 ile Agustos 2016’dan bu yana en diisiik diizeyinde gerceklesirken, yillik TUFE
enflasyonu da %3,3’e geriledi.

TURKIYE EKONOM:ISI

Tirkiye’de son verilerde 6nemli toparlanmalar dikkat ¢ekiyor. TCMB verilerine gére Nisan
ayinda virlis etkisiyle dip seviyeyi goren reel kesim gliven endeksi Haziran'da 6nceki aya gére
15,7 puan artarak 92,6'ya yiikseldi. imalat sanayi genelinde kapasite kullanim orani bir énceki
aya gore 3,4 puan artarak %66'ya yiikseldi. Mevsimsel etkilerden arindirilmis kapasite kullanim
orani bir 6nceki aya gére 3,1 puan artarak %65,8 oldu. Bunlar toparlanmaya yonelik beklentileri
desteklerken, Euro Bolgesi icin bahsettigimiz endiselerin burasi icin de gegerli oldugunu
goriiyoruz. Haziran ayinin dnemli basliklarindan biri de TCMB faiz karari idi. TCMB haziran
toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %8,25 seviyesinde tuttu. Béylece son 9 toplantida
faiz indirimine giden TCMB 10. Toplantida faiz indirimine ara vermis oldu. Kademeli
normallesme adimlariyla birlikte Mayis ayindan itibaren toparlanmanin basladigl, para
politikasinda temkinli durusun siirmesi gerektigi belirtildi.

TCMB zorunlu karsilik diizenlemesinde degisiklik yapti. TCMB, koronaviriis salgini nedeniyle
artan kredi talebinin karsilanmasinda bankalara esneklik saglamak amaciyla, yillik reel kredi
biiyime orani %15’in izerinde olan bankalarin, zorunlu karsilik tesviklerinden yararlanmak icin
saglamak durumunda olduklari uyarlanmis reel kredi biiylime oraninin %15’ten kiiciik olmasi
kosulunu gegici olarak uygulamama karari aldi. S6z konusu degisiklik 12 Haziran 2020 tarihli
yukiimliilik doneminden 25 Aralik 2020 tarihine kadar gecerli olacak.
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TCMB ile Cin Merkez Bankasi arasinda 2019 yilinda yenilenen swap anlagmasi kapsaminda yuan
fonlamasinin ilk kullandirimi haziran ayi icerisinde gergeklestirildi. Turk sirketlerinin Cin’den
gerceklestirecegi ithalatlarinda yuan cinsinden 6deme yapmasina imkan saglayan anlasma ile
bankalarin ve firmalarin uluslararasi faaliyetlerini genisletmelerine destek olunmasi
hedefleniyor. TCMB kullandirima dair yaptigi agiklamada, s6z konusu uygulamanin, uluslararasi
ticarette yerel para kullanimini ve Tirk firmalarinin uluslararasi likiditeye ulagimini
destekleyerek Cin ve Tirkiye arasindaki mali isbirligini gliclendirme konusunda etkili olacagini
belirtti.

Yurt iginde tiiketici gliven endeksi aylik bazda %5,2 artarak 62,6’ya yiikseldi. Endeks, Nisan’da
54,9 ile seri tarihinin en disiik seviyesine gerilemis idi. Normallesme adimlari ile birlikte
endekste toparlanma isaretleri goriiliiyor.

Haziran ayi igerisinde yayimlanan TCMB beklenti anketine gére piyasanin 2020 yili biiylime
beklentisi bir dnceki anket donemiyle ayni kalarak -%1,3 olurken, bir 6nceki anket déneminde
%9,38 olan yilsonu TUFE beklentisi bu dénemde %9,54’e yiikseldi. Yil sonu USD/TL beklentisi
7,02'den 6,99 diizeyine inerken, bir 6nceki anket déneminde 7,2 milyar USD olan yil sonu cari
islemler agigi beklentisi bu donemde 11,6 milyar USD seviyesine yiikseldi.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P Tiirkiye Bankacilik Sektéri Risk Degerlendirmesi adli
raporunda bankacilik sektériinde sorunlu kredi oraninin 2021'de %11-12 seviyesine
ulagabilecegi tahmininde bulundu. Kurulug sorunlu krediler ve yeniden yapilandirilan kredilerin
payinin ise %10’dan yukar: giderek %20’yi asabilecegi degerlendirmesinde bulundu.

Ticaret Bakani Ruhsar Pekcan, Tirk Eximbank'in Diinya Bankasi garantisi altinda bankalar
konsorsiyumundan 380 milyon avro kredi sagladigini bildirdi. Pekcan, yaptigi yazili agiklamada,
Tirk Eximbank'in 26 Haziran'da Hazine ve Maliye Bakanliginin kontrgarantisiyle Diinya Bankasi
Grubu iyesi International Bank for Reconstruction and Development'in (IBRD) anapara
tutarinin ylizde 50'sine garanti sagladigi 380 milyon avro tutarinda kaynak igin anlasma
imzaladigini ifade etti. Standard Chartered Bank, ING Bank ve Societe Generale'nin
katilimlariyla gerceklesen 2 yil geri 6demesiz toplam 10 yil vadeli islemin toplam maliyetinin 6
aylik Euribor+ yiizde 2,83 civarinda gergeklestigini belirten Pekcan, s6z konusu fonun mevcut
kosullarda benzer vadede bir eurobond ihracina gére ¢ok daha uygun maliyetle saglandigini
kaydetti.

Tiirkiye Ihracatcilar Meclisi ile Tiirkiye Is Bankasi arasinda 24 Haziran 2020 tarihinde
ihracatgilarimizin finansmana erisim olanaklarinin artirilarak uygun kosullarda kredi ve ek
hizmetler sunulmasini amaglayan is birligi anlasmasi imzalanmistir. S6z konusu anlagma ile
ihracatgilarimiza 6zel kredi paketleri, faiz oranlari, kredi kartlari vb avantajlar saglanmaktadir.
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Doviz-Emtia ve BIST Gostergeleri
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GAIiB’den Gelismeler

Birliklerimizce 2020

Haziran Ayi IHRACAT DEGERLERI vl Ocak-Haziran

(Milyon USD, %) déneminde, 2019

yihnin ayni

Diger ihracat; Tekstil; 219,7; dénemine  oranla

204,4; 27% 29% %6,6’lik dususle

toplam 3 milyar 981

Kuru Meyve; milyon 850 bin $'lik

13,2; 2% — ihracat kayda
alinmistir.

Birliklerimizin  son
12 ayhk ihracati
___ Hububat-Bakl.; (Temmuz 2019-

ST Haziran 2020), bir
onceki 12 ayhk
doéneme gore %0,1
oraninda diigserek 8

Hali; 138,0; 18%]

B Tekstil m Hububat-Bakl. Hali ®Kuru Meyve m Diger ihracat milyar 634 milyon
608 bin $ olmustur.

Ocak-Haziran 2020 ) .
R ; . Haziran Ayinda En Fazla lhracat
doéneminde, Bolgemiz

ihracatinda Orta Dogu Gergeklestirilen Ik 5 Ulke

Ulkeleri %41,3 pay ile ilk (Milyon USD)
sirada yer almakta, AB
Ulkeleri %19 pay ile
ikinci ve Afrika Ulkeleri
%15,4 pay ile Uglinci
sirada  bulunmaktadir.
Toplam 186 iilkeye
ihracat gerceklestirilmis
olup bu ilkelerden Irak,
ABD, Suriye, Suudi
Arabistan, ingiltere,
Almanya, italya, israil,
Libya, ve Cibuti ! I SU D S S
Bélgemiz ihracatinda ilk Bir. Krallik Suriye Almanya
siralarda yer  alan

ulkelerdir.
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Yeni normale
gectigimiz ~ Haziran
ayinda en fazla ihraci
gerceklestirilen {riin
grubu 130 Milyon
Dolar ile Dokunmus
Halilar ve Yer
Kaplamalari olmustur.
S6z  konusu {riin
grubunu 41,9 Milyon

Haziran Ayinda ihracati En Cok
Gergeklestirilen ilk 5 Uriin
(Milyon USD)

Halilar ve Yer ve Pamuk Havlular ve Mensucat

Dokunmus Makarnalar |Aygcicegi, Aspir Hijyenik Dokunmamig
LETETEIET g i Dolar ile Makarnalar,

s702 | 1512 o619 | 5603 34,8 Milyon Dolar ile
Aycicegi, Aspir ve
Pamuk Tohumu Yaglari, 32,2 Milyon Dolar ile Hijyenik Havlular ve Bebek Bezleri ve 31,3
Milyon Dolar ile Dokunmamis Mensucat takip etmistir.

Bolgemizin lokomotifi Gaziantep sehri, Haziran ayinda 1495 ihracatgi firma ile 648.5 Milyon
Dolarlik ihracata imza atmistir. Gaziantep’i sirasiyla, Mardin, Kahramanmaras, Malatya,
Sanlurfa, Diyarbakir, Adiyaman ve Kilis takip etmistir.

. ihracat
. .. lhracat
. Ihracat Degeri Beyanname Yapan
ILLER . Yapilan .
Milyon USD Sayisi .. Firma
Ulke Sayisi
Sayisi
Gaziantep 648,5 13.994 172 1.495
Mardin 70,7 1.492 42 185
Kahramanmaras 68,8 1.631 88 177
Malatya 17,2 464 65 99
Sanhurfa 14,9 450 51 106
Diyarbakir 11,6 466 41 108
Adiyaman 7,8 126 31 21
Kilis 4,3 195 13 43
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Bolgemizden Haziran ayinda gerceklestirilen ihracatin Teslim ve Odeme Sekillerine gore
dagilimi ise asagidaki gibidir. Mal Bedeli ve Navlun en ¢ok kullanilan teslimat sekli iken Mal
Mukabili Odeme 8deme sekillerinde 6ne ¢ikmustir.

Teslimat Sekli ihracat Degeri Odeme Sekli ihracat Degeri
(Milyon USD) (Milyon USD)
Mal Bedeli ve Naviun 155,43 Mal Mukabili Odeme 453,37
Tastyiciya Teslim 154,28 Vesaik Mukabili ©deme 149,82
Fabrika Cikisinda Teslim 135,51 Pesin Odeme 135,24
Gemi Giivertesinde Teslim 233,13 Akreditif 12,28
Mekanda Teslim 50,77 Vadeli Akreditif 6,86
Tasima Ucreti Odenmis 18,22 Kabul Kredili Vesaik 0,85
Diger 11,38 Kabul Kredili Mal Mukabili 0,29

Haziran Ayi ihracat Rekorlarimiz:

> GAIB ve Gaziantep icin hem 2020 yilinda hem de tiim Haziran aylari igerisinde en
yuksek ihracatin kayda alindigi ay olmustur.

> Hem GAIB (170) hem de Gaziantep (172) igin tiim zamanlarin en fazla iilkeye ihracat
yapilan ay1 olmustur.

» Gaziantep 2020 yili Haziran ayinda 2.356 iiriin ihracati ile hem haziran aylarinda hem
de 2020 yil aylarinda rekor kirmistir.

> GAIB 2020 yili Haziran ayinda 2.966 iiriin ihracati ile hem haziran aylarinda hem de
2020 yih aylarinda rekor kirmistir.

» Gaziantep 2020 yili Haziran ayinda 1.495 ihracatgi sayisi ile hem haziran aylarinda hem
de 2020 yil aylarinda rekor kirmistir.

> GAIB 2020 yili Haziran ayinda 2.070 ihracatgi sayisi ile hem haziran aylarinda hem de
2020 yih aylarinda rekor kirmistir.

» Gaziantep 2020 yi Haziran ayinda 13.994 gimrik beyannamesi ile hem haziran
aylarinda hem de 2020 yili aylarinda rekor kirmistir.

> GAIB 2020 yili Haziran ayinda 17.338 giimriik beyannamesi ile hem haziran aylarinda
hem de 2020 yil aylarinda rekor kirmistir.

Yeni normale gegis siirecinin istisare
edildigi “lhracatqi  Birlik  Baskanlari
Toplantisi”’na  Birlik Baskanlarimiz  Sn.
Ahmet Fikret KILECi, Sn. Mehmet
CIKMAZ, Sn. Mahsum ALTUNKAYA ve
Sn. Ahmet KAPLAN katilmistir. So6z
konusu toplantida ihracatimizin giincel
durumu ve Onimizdeki dénemde
yapilmasi gerekenler istisare edildi.
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Haziran ay1 icerisinde gerceklestirmis oldugumuz

egitimlerimiz, Dig Ticaret ve E-Ticaret Farkindahk

Platformu, 3D Plani: Dayaniklihk, Degisim, Doénutstim,
. lIsyerinde Gii¢ Bende®-isyerinde NLP, Topluluk
' ‘ Oniinde Konusma ve Sunum Becerileri konulu
egitimlerimize ve Bakanligimiz destekleri ile yapilan
Dis Ticaret Bilgilendirme Seminerlerine toplam bin
171 kisi katilmistir.

Birliklerimizce, firmalarimizin  yeni
pazarlar bulmalarina yardimci olmak

amaciyla hedef pazarlar ve sektorlere

Hedef dlkelerin makro ekonomik gastergeleri,
D ticaret verileri ve analizleri,

Tarife igi ve tarife disi engeller,

SWOT analizleri, rakip Glke analizleri,
Ticaret Misovirlerimizin gorusleri

yonelik  cgesitli  pazar  arastirmasi
raporlari hazirlanacaktir. Bu baglantiyi
kullanarak arastirilmasini istediginiz tilke
veya GTIPleri bizimle paylasabilirsiniz.
https://www.gaib.org.tr/tr/f/65.html

www.gaib.org.tr

Firmalarimizin dis ticaret departmaninda
calisanlar icin diizenledigimiz 100 saatlik,
sertifikali Online Dis Ticaret Uzmanlik
Egitimi; Gaziantep Valisi Sn. Davut Gil,
Gaziantep Universitesi Rektorii Sn. Ali
Gir ve Koordinatér Baskanimiz Sn.
Ahmet Fikret Kileci'nin tesrifleri ile

basladi.

Koordinat6r Bagkanimiz Sayin Ahmet Fikret
KILECi’nin 2 Haziran 2020 tarihinde katildigi,
TMMOB Tekstil Miihendisleri Odasi Youtube
Kanalinda gergeklestirilen “Pandeminin Tekstil
Sektériine ve Ihracata Etkileri” konulu
soylesiye katildi.
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Giineydogu Anadolu Hali ihracatgilari Birligi
Yonetim Kurulu Toplantisi, Hal  Birligi
Bagkanimiz  Sayin  Ahmet = KAPLAN
bagkanliginda  gergeklestirildi. Toplantida
Mayis ayi hal ihracati ve sektérel gelismeler
degerlendirildi.

Giineydogu Anadolu Tekstil ve Hammaddeleri
ihracatgilari Birligi Yénetim Kurulu Toplantisi,
Koordinatér Bagkanimiz Sayin Ahmet Fikret
KILECI Baskanliginda gerceklestirildi.
Telekonferansta, Mayis ayi tekstil ihracati ve
sektor glindemi degerlendirildi.

Hububat Bakliyat Yagli Tohumlar ve
Mamulleri Sektér Kurulu Toplantisi, Sn.
Mahsum Altunkaya baskanliginda
gerceklestirildi. TiM Bagkani Sn. ismail
Giille'nin tesrifleri ile yapilan toplantida,
Tirkiye'nin  hububat ihracati ile sektor
glindemi degerlendirildi.

Kazakistan’dan gelen bir heyet,
Birliklerimizi ziyaret ederek dokunmamis
kumas Ureticisi firmalarimiz ile
gorismeler saglamis, Kazakistan’daki is ve
yatirim firsatlarinin  gorisildugi  bir
toplanti gergeklestirilmistir.

GUUNEYDOGU ANADOLU IHRACATGI BIRLIKLERI
EGITIM VE EKONOMIK ARASTIRMALAR BIRIMi



«(HAZiRAN 2020 EKONOMI BULTEN»)

Birliklerimizce Temmuz ayinda gerceklestirilecek egitimler yayinlandi. S6z konusu egitimler
hakkinda detayli bilgi ve online kayit icin asagidaki adresi ziyaret edebilirsiniz.

https://www.gaib.org.tr/tr/haberler/gaib-temmuz-2020-online-egitim-
programlari-hk-125.html
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-HAZIRAN AYI OZEL GUNDEM:I-
TCMB KARARLARINA GENEL BiR BAKIS

Merkez Bankasi faiz karari toplantisi 25 Haziran 2020 tarihinde yapildi. Merkez Bankasi,
bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini (politika faizi) ylizde 8,25'te sabit tuttu. Bundan dnceki
son toplanti 21 Mayis’ta yapilmis ve bu toplantinin ardindan Merkez Bankasi bir hafta vadeli
repo ihale faiz oranini (politika faizi) 50 baz puan dusiirerek yiizde 8,75'ten yiizde 8,25'e
cekmisti. Ancak 25 Haziran’da yapilan yeni toplantida Merkez Bankasi, bir hafta vadeli repo
ihale faiz oranini degistirmedi ve ylizde 8,25'te sabit tuttu.

2019 Aralik ayinda Cin'in Wuhan kentinde ilk kez ortaya ¢ikan ve biitiin diinyayi etkisi
altina alan koronaviris salginina iliskin gelismelere bagli olarak kiiresel biiytimedeki diistis yilin
ikici ceyreginde derinlesirken, kiiresel Slcekte atilan normallesme adimlarina bagli olarak
ekonomide kismi bir toparlanma gézlenmektedir. Kiiresel ekonomideki toparlanmaya iligkin
belirsizlikler yiiksek diizeyde olmakla birlikte, lilke merkez bankalari genisleyici yénde adimlar
atmaya devam etmektedir. iktisadi faaliyetteki yavaslama Nisan ayinda belirginlesirken,
kademeli normallesme adimlariyla birlikte Mayis ayindan itibaren toparlanmanin basladig
goriilmektedir. Salgin hastaliga bagli gelismelerin Tirkiye ekonomisi lzerindeki olumsuz
etkilerinin sinirlandirilmasi agisindan finansal piyasalarin, kredi kanalinin ve firmalarin nakit
akisinin saglikli isleyisinin devami biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu cercevede, yakin dSnemde
uygulamaya konulan parasal ve mali tedbirler, ekonominin liretim potansiyelini destekleyerek
finansal istikrara ve iktisadi faaliyetteki toparlanma siirecine katki yapmaktadir. Son dénemde
ihracat ve turizm gelirlerinde salgin hastaliga bagh olarak disiis gézlenmistir. Bu gercevede
Merkez Bankasi ifade edilen tiim unsurlari dikkate alarak, politika faizinin sabit tutulmasina
karar vermistir. Merkez Bankasi, enflasyondaki diisiis stirecinin devamhhginin, {lke risk priminin
gerilemesi, uzun vadeli faizlerin asagi gelmesi ve ekonomideki toparlanmanin gii¢ kazanmasi
agisindan biylk 6nem tasidigini degerlendirmektedir. Enflasyondaki diisiisiin hedeflenen
politika ile uyumlu sekilde gergeklesmesi icin para politikasindaki temkinli durugun
surdirilmesi gerekmektedir.

Merkez Bankasi faiz indirimi beklentilerinin aksine 25 Haziran’da gerceklestirdigi
toplantida politika faizini sabit tuttu. Merkez Bankasi’nin son toplantisinda faiz oranini sabit
tutmasinin en 6nemli nedenlerinden birincisi enflasyonun bulundugu yiiksek seviyeler ve
cekirdek enflasyon goriinimiine iliskin gelismelerin fiyatlama davraniglarina dair risk
olusturmaya devam etmesidir. ikincisi kurlarin yiikselerek yani birikimli kur etkisi ile ithalat
fiyatlarini ylikselmesinin ve sonugta enflasyona baski yapmasinin éniine gegmeye caligiimasidir.
Merkez Bankasi fiyat istikrari amaci dogrultusunda elindeki biitiin araglari kullanmaktadir ve
kullanmaya devam edecektir. Ekonominin sikistigi dénemlerde merkez bankasinin faiz indirimi
yaparak piyasaya destek olmasi temel beklentidir ancak Merkez Bankasinin aldigi son kararda
enflasyon beklentisi ve ikinci dalga riski belirleyici olmustur. Merkez Bankasi 2020 yili sonu
itibariyla ylizde 7,4’liik bir enflasyon orani hedeflemektedir. Yine 2021 yili igin hedeflenen
rakam ylizde 7,7. Bu hedefe ulasmak igin son toplantida politika faizi beklentilerin aksine
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indirilmedi, sabit tutuldu. Koronaviriis siirecinde yaganan toparlanma siirecine ragmen gelecek
glnler icin en biiyiik risk koronaviriis salgininda ikinci dalganin yasanmasi ve bundan dolayi
kiiresel capta ekonomik aktivitenin azalmasi riskidir. Merkez Bankasi’nin politika faizini
indirmemesinin en 6nemli nedenlerinden biri de bu risk algisidir.

Merkez Bankasinin politika faizini sabit tutmasinin bir diger nedeni ise MSClI’'nin
gectigimiz giinlerde yaptig Turkiye aciklamasi. Bu agiklamada MSCI Tiirkiye'nin "gelisen piyasa"
statlisiinii gézden gecirecegini agikladi ve Tirkiye'nin 6ncli gelisen piyasa statiisiine
indirilebilecegi belirtildi. MSCI s6z konusu agiklamasinda Tirkiye’'nin sert ekonomik 6nlemler
aldigini ve piyasa dinamiklerinden uzaklagtigini ifade etti. Merkez Bankasi’nin politika faizini
sabit tutmasi bu anlamda uluslararasi kuruluglarin beklentilerinin yerine getirilmesi ile iliskilidir.
Merkez Bankasi’nin bu agiklamadan sonra politika faizini indirmesi Tirkiye ekonomisi agisindan
iyi olmazdi. Bu karar sonrasinda Merkez Bankasi piyasalarin glivenini kazanmistir.

Faiz indirimlerindeki amag ekonomiyi tekrar canlandirmakti. Disen faiz oranlari ayrica
sirketlerin borglarini yeniden yapilandirmasinda ve Covid19 pandemi déneminde sirketlerin
ayakta kalmasinda kritik rol oynadi. Ancak faiz indirimleriyle birlikte beklenen yatirimlar
gelmedi. Bunun nedeni korona viriisiin Ureticilerin yatirim planlarini ertelemelerine sebep
olmasidir. Faiz indirimlerinde frene basmanin bir nedeninin bu oldugu sd&ylenebilir. Tim
bunlarin yani sira mart, nisan ve mayis aylarinda Covid19'la birlikte ihracatta diisiis yasandi ve
bu da dis ticaret agiginda biiyiimeye neden oldu. Uretim yapimizin biiyiik bir kismi ithalata
dayali ve bu nedenle ekonomi canlanirken ara mali ithalati da artti§indan ayagimiza dolanan
cari agtk kendini géstermeye bagladi. Tiim bu sebeplerden dolayi faiz oranlarinda simdilik bir
ara verildi denilebilir.

Merkez Bankasi son toplantisinda, daha 6nce belirledigi enflasyon hedefine ulagabilmek
ve pandeminin ikinci dalga asamasina gecilmesi riskini g6z oniine alarak politika faizini
degistirmedi ve ylizde 8,25’te sabit tuttu. Bu karar risk algisi ve enflasyon beklentileri nedeniyle
alinmis dogru bir karar olarak degerlendirilebilir. Merkez Bankasi 6niimiizdeki dénemde sadece
biylimeye degil, fiyat istikrarina da odaklanacaktir. Bu, faiz indirimlerinin bittigi anlamina
gelmiyor ancak buradan Merkez Bankasi’nin faiz indirme konusuna biraz ara verecegi yorumu
yapilabilir.

YASAL UYARI: Bu rapor Birligimiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik
kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Bu
rapor ve igindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan
Birligimiz higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Birligimizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir
kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz.
Tim haklarimiz sakhdir.
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