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Kovid-19 Salgininin Diinya Ekonomilerine Etkileri

Giris

[lk kez, Cin’in Vuhan sehrindeki deniz iiriinleri
ve canli hayvan satan bir pazarda ortaya ¢ikan
bulgularla giindeme gelen yeni Koronaviriis, Cin
basta olmak {izere diinyanin birgok noktasina
yayilmis durumdadir.! Bu viriis, hizla tiim diinyada
yayilmis ve diinya ekonomisini tehdit eder
noktaya gelmistir. Dogrulanmis vaka sayisinin
250 bini buldugu ve 6lii sayisinin 11 bine ulastig
bu ortamda viriisiin etkilerinin diinya ekonomisini
olumsuz etkiledigi goriilmektedir. Vaka sayist
ve Oliimler artik¢a hastaligin seyri kiiresel ekonomi
tizerinde hissedilir etkiler gostermeye baglamustir.

rSalglmn etkilerinin de sebepleri l

arasinda oldugu petrol talep
sokunun, petrol fiyatlarinda
diistise sebep olmasi, kiiresel
ekonomide ayr1 bir sok dalgasi

yaratmistir. J
; ‘T

Ozellikle, hisse senedi fiyatlarinda dalgalan-
malara neden olup kazang projeksiyonlarini bas-
tirmigtir. Bunun yaninda, 2020 Avrupa Sampi-
yonasi da dahil biiyiik liglerin spor miisabakala-
rinin ertelenmesi ve hatta liglerin tatil edilmesiyle
milyarca dolarlik bir maliyet ortaya ¢ikmustir.

Ote yandan, salginin etkilerinin de sebepleri
arasinda oldugu petrol talep sokunun, petrol fi-
yatlarinda diistise sebep olmast, kiiresel ekonomide
ayr1 bir sok dalgasi yaratmistir. Bu diisiiste bas
aktor konumunda olan OPEC’in en etkili liyesi
Suudi Arabistan ve OPEC dis1 petrol iireticilerinin
en etkili tilkesi Rusya’nin, son toplantida ek
iretim kisintis1 kararinda anlasamamasinin ar-
dindan Suudi Arabistan’in {iretimini artirma

karari ile fiyatlarda ikinci bir sok dalgas1 olus-
mustur. Suudi Arabistan’in iiretimi artirma karari
ve Cin’in ithalatin1 kismasinin da etkisiyle petrol
fiyatlar1 son on yedi yilin en diisiik seviyesine
gerilemistir. Yiizdesel bazda ise yiizde 30°dan
fazla diistisle Ocak 1991°deki Korfez Savasi’ndan
bu yana en sert giinliik kaybini yasamistir. Bu
diists iki tilkenin ekonomisinin yani sira Amerika
Birlesik Devletleri’nin (ABD) petrol {iretimine
de zarar verecek olmasi agisindan 6nem arz et-
mektedir. Benzer bir soku 2014-2016 yillarinda
yasayan ABD menseli kaya petrolii iireticilerinin
bu fiyatlar seviyesinde piyasada ne kadar tutu-
nabilecegi tartisilirken, Rusya’nin motivasyonunun
bu sirketleri ne derece hedef aldigina ayrica
dikkat ¢ekilmektedir.

Viriisiin kiiresel ekonomiyi vurdugu bir or-
tamda petrol fiyat soku ile de sarsilan diinya pi-
yasalarinda borsalar son yillarin en biiyiik dii-
stislerini yasamustir. Viriisiin baglangi¢ noktasinin
Cin olmasi, ara liretim mallarinda tek tedarikgilige
mahkum olmanin kiiresel ekonomi i¢in ne derece
tehlikeli oldugunu ortaya koymasi agisindan an-
lamli olmustur. Diinyada iiretimin Cin’e bu
derece bagimli olmasi 6zellikle ara mallar teda-
rikinde alternatif rota olmamasi kiiresel ekono-
minin bu denli etkilenmesinin en biiyiik nedenleri
arasidadir. Cin, baskici rejiminin piyasaya rahat
miidahale edebilmesiyle minimum maliyet ile
iiretim yapma kapasitesine sahiptir. Bu avantaj
sayesinde diinyadaki liberal ekonomilerin rekabet
kabiliyetini kirmas1 sonucunda Cin, son yillarda
diinyada ara mal tiretiminde lider olmustur. Son
salgin, kiiresel ekonomik sistemin sorgulanmaya
basladig1 onemli bir esik olarak kargimiza ¢ik-
maktadir. Salgin tehlikesi gectikten sonra sihirli
bir degnek ile sistem degisikligi olasilig1 olmasa
da bu dénemde ¢ikarilacak dersler diinyanin ge-
lecegi acisindan mihenk taslarini olusturacaktir.
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r28 Subat’ta Koronaviriisiin
kiiresel risk seviyesini ¢ok
yliksege c¢ikaran Diinya Saglik
Orgiitii (DSO) 11 Mart
itibariyle salgin1 pandemi ilan

etmistir. J
; 2

1. Salginin Yayilma Siireci ve
Ulkelerin Aldiklar1 Onlemler

Virtis, ilk kez 12 Aralik 2019°da Cin’in Vuhan
kentinde bir hayvan pazarinda goriilmiistiir. Cinli
Doktor Li Wenliang’in 30 Aralik 2019’da bir
video ¢ekerek kamuoyunu boyle bir viriisiin var-
ligindan haberdar etmistir. Bu video sosyal med-
yada yaymlamasindan sonra yogun bir sekilde
paylasilmistir. Cin hiikiimeti ilk basta boyle bir
viriisii ve salgini kabul etmemistir. Doktor Li’nin
sOylenti yayma ve sosyal diizeni bozma sugla-
mastyla ifadesi alinmigtir. Ancak 12 Ocak’ta test
sonucu pozitif ¢ikan Doktor Li’nin de tedavi et-

mekte oldugu koronavirlise yakalanmis hasta-
sindan bu oliimcil virtsii kaptig1 anlasilmistir.
Tedavi goren doktor hastaliktan kurtulamayarak
6 Subat tarihinde vefat etmistir. Hastaligin teknik
olarak kisaca ad1 ‘2019-nCoV’dur. Diinya Saglik
Orgiitii (WHO) tarafindan da 11 Subat’ta koro-
naviriis hastaligina ‘Kovid-19” ad1 verilmistir.

Cinli uzmanlar salgin1 kabul ettikten sonra
hastaligin 10-14 giin igerisinde ortaya ¢iktigini
sOylemistir. Daha sonra yapilan arastirmalar ile
viriislin insan viicuduna girdikten sonra kulucka
doneminin 27 giine kadar ¢iktigini tespit ettiklerini
belirtmislerdir. Bugiin gelinen noktada viriis ne-
deniyle tiim diinyada 250 bine yakin kisi enfekte
olmus ve 11 bine yakin 6liim yaganmistir. Cin’den
sonra salgindan en fazla etkilenen iilkeler Giliney
Kore, iran ve Italya’dir. Vaka sayilar1 Giiney
Kore’de 9 bini; Iran’da 20 bini; italya’da 46
bini gegmistir.

28 Subat’ta Koronaviriisiin kiiresel risk sevi-

yesini ¢ok yiiksege ¢ikaran Diinya Saglik Orgiitii
(DSO) 11 Mart itibariyle salgin1 pandemi ilan
etmistir. Tiirkiye, 23 Subat’ta iran’a, 28 Subat’ta

Analiz No:242




Kovid-19 Salgininin Diinya Ekonomilerine Etkileri

da Italya, Giiney Kore ve Irak’a gidis-doniis
tiim yolcu ugus seferlerini durdurmus ve sinir
kapilarini gegici olarak kapatmigtir. Tiirkiye nin
ardindan ABD’de Iran’a olan seyahat kisitlama-
larin1 genisletmis; Giiney Kore ve Italya’ya olan
seyahat etmeyin uyari seviyelerini de arttirmigtir.
Mart ayindan itibaren hizim arttiran salgin Po-
lonya’da da ilk kez goriilerek Avrupa’da bir
ilkeye daha sigramig, Irak’ta da ilk 6lim ger-
ceklesmis ve Iran’da da Sanayi, Maden ve Ticaret
Bakani da salgma yakalanmistir. Bunun ardindan
Iran Cumhurbaskani Hasan Ruhani koronaviriisiin
neredeyse tiim eyaletlere yayildigini agiklamistir.

Ortadogu’da salgindan etkilenen iilkelerden
biri olan Israil’de viriis nedeniyle Almanya ve
Fransa’nin da aralarinda bulundugu 5 Avrupa
iilkesinden gelenleri iilkeye almayacagini agik-
lamuistir. Durumun kritik hal aldigi Iran’da 5
Mart’ta alinan karar ile tilkedeki tiim faaliyetler
durdurulmus ve egitime 20 Mart’a kadar ara ve-
rilmistir. Ayrica diinyada 1896 yilindan beri her
4 yilda bir diizenlenen ve bu y1l 32.sinin Tokyo’da
diizenlenecegi olimpiyat oyunlarinin iptal edile-
bilecegi ya da ertelenebilecegi giindeme gelmistir.>
1000’e yakin vakanin goriildiigli ve 35’e yakin
6limiin gergeklestigi Japonya’da 1., 2. ve 3. lig-
lerinde 28 Subat-15 Mart tarihlerinde planlanan
94 karsilasma ertelenmistir.

Tarihinde sadece 3 kez diinya savaslar1 do-
nemlerinde yapilmayan olimpiyatlarin bu yil da
salgin nedeniyle ertelenmesi ya da iptal edilmesi
ihtimal dahilinde olmustur. Japonya’nin Ulusal
Denetim Kurulu tarafindan yayinlanan rapora
gore Tokyo Olimpiyatlari i¢in stat yapimi ya da
iyilestirmeleri, metro ve altyapi ¢aligmalari i¢in
harcanan miktar yaklasik olarak 25 milyar dolar
olmustur. Bu harcamalar diginda olimpiyatlarin
iptal edilmesi durumunda 6nceden satilan yayin
haklari, otel ve ugak rezervasyonlarmin iptal
edilmesinin Japon ekonomisine maliyeti olacaktir.

2. Koronaviriis Salgiminin Diinya
Ekonomilerine Etkileri ve
Ortadogu

Diinya ekonomisi uzun bir stiredir, finansal
krizler, bolgesel sorunlar ve ticaret savaslari ne-
deniyle istikrarli bir seyir gosterememektedir.
2008 finansal krizi ile baslayan istikrarsiz siirecte
gelismis ve gelismekte olan tilkelerin ¢ogu diisiik
faiz ve parasal genisleme politikalar1 uygulamustir.
Kriz etkisinin azaldigini diistinen Fed 2015 yili
aralik aymda kriz sonrasi ilk faiz artirimini 0,25
baz puan yaparak 2019 yilina kadar artirrmlaria
devam etmistir. Faiz artirnmlar1 disinda tahvil
alimlarmi1 da kismaya baglayan Fed piyasaya
destegini de azaltmaya baglamistir.

Boyle bir ortamda 2018 yili mart ayinda
ABD’de yiiriitiilen sorusturma sonucunda Cin’den
ithal edilen baz1 iiriinler i¢in 60 milyar dolarlik
vergi konulmustur. Bu karar ile ABD-Cin ara-
sindaki ticaret savaslart baglamistir. Diinyanin
en biiyiik iki ekonomisi arasindaki ticaret savaslari
domino etkisiyle diger iilkelere de yayilmistir.
Diger iilke ekonomileri de Trump baskanligindaki
ABD ile bu savasa girmistir. Bunlarin sonucunda
uluslararasi ticaret azalmis ve diinya ekonomik
biliylimesi yavaglamistir. Basta gelismis ve ge-
lismekte olan iilkeler olmak {izere tiim diinyada
ekonomik bilylime oranlart zayiflamistir.

66 _\
rD1"1nya ekonomisinde bahar
havas1 esmeye baslamis ve yaz
aylarinin gelmesi beklenirken
Cin’in Vuhan sehrinde
baglayarak hizla tiim diinyaya
yayilan yeni tip koronaviriis

' salgini ortaya ¢ikmistir. J
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Bu gelismeler oncesinde 2019 yilinda 3 ya
da 4 tane faiz artirnmi planlayan Fed 31 Tem-
muz’da baslayarak 18 Eyliill ve 30 Ekim’de
olmak iizere yil i¢erisinde 3 faiz indirimi yapmak
zorunda kalmistir. ABD sadece kendi ekonomisini
degil diinya ekonomisi de derinden etkileyen ti-
caret savaglari nedeniyle Cin ile anlagmasi ge-
rektigini anlamistir. ABD-Cin heyetleri arasinda
yapilan goriismeler sonucunda taraflar arasindaki
ticaret anlagsmasinin ilk fazi1 15 Ocak 2020’de
imzalanmustir. Diinya ekonomisine yayilan ticaret
savaslar1 borsalar tizerinde de baskilara sebep
olmustur. Anlasma ihtimallerinde bile rekor
artislar yasayan diinya borsalar1 bu baskilarin
kalkmasinin ardindan genel olarak yiikselise
gecmistir, ABD borsalari rekor diizeylerde yiik-
selerek tiim zamanlarin en yiiksek seviyelerine
ulagmustir.

Diinya ekonomisinde bahar havasi esmeye
baslamis ve yaz aylarmin gelmesi beklenirken
Cin’in Vuhan sehrinde baslayarak hizla tiim diin-
yaya yayilan yeni tip koronaviriis salgini ortaya
¢ikmistir. Subat ay1 ortasindan itibaren ciddi en-
diselere neden olan salgin nedeniyle tiim diinya

I

il
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borsalar1 negatif yone donmiis; yatirimlar, turistik
seyahatler, ticari faaliyetler, miisabakalar vb.
birgok faaliyet acil olmadig siirece durdurulmaya
baslanmustir.

2.1.Salgimin Sektorlere Etkileri

Yeni tip koronaviriis salgini bir¢ok sektorii
olumsuz etkilemis ancak talebi artan bazi sektorleri
de olumlu etkilemistir. Ozellikle salgindan ko-
runma amagch kullanilan maske, dezenfektan ve
temizlik irinleri sektorlerinin ve perakende-
toptan market sirketlerinin hisse degerleri artmistir.
En ¢ok olumsuz olarak turizm, havacilik ve
enerji sektorleri etkilenmistir. Kiiresel ¢apta
tedarik zincirinin bozulmast da gesitli sorunlara
sebep olmustur. Petrolde yasanan talep yonlii
sokla birlikte OPEC ve OPEC dist tilkelerin an-
lasmazliklariyla en fazla deger kaybeden emtia
olmustur. Diinya genelinde borsalar rekor diistisler
yasayarak dalgalanmalar artmistir ve belirsiz-
liklerle birlikte piyasalarda olumsuz yonlii hava
etkisini siirdirmektedir. Salginin etkisini hizla
artirdig ilkelerde serbest dolagim kisitlamalara
ve karantina uygulamalarma baglanmistir. Bununla
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birlikte halk panik halinde gida, temizlik triinleri,
maske, dezenfektan ve kolonya gibi bir¢ok
irlinleri alip stoklamistir.

2.1.1.Diinya tedarik zincirine etkisi

Hem kiiresel boyutta tiiketimin azalmasi ne-
deniyle hem de salgma yonelik 6nlem olarak
Cin’de ve salginin fazlaca yayildig: tlkelerde
fabrikalar ¢aligmalarint durdurmustur. Diinyanin
fabrikasi olan Cin’deki iiretim aksakliklar1 ne-
deniyle de kiiresel tedarik zinciri zarar gérmeye
baslamistir ve risk altindadir. Bir isletmenin
miisterilerine hizmet ve {irlinlerini sunabilmesi
icin sorunsuz bir sekilde isleyen tedarik zinciri
sarttir.

Uzmanlar, diinya markalariin {iretim ve te-
darik merkezi olan Cin’in ara ve nihai mal {iretim
faaliyetlerini azaltmasi ve hatta durdurmasiyla
kiiresel tedarik zincirinin iki yonlii olarak etki-
lenecegini belirtmistir.® Birinci olarak nihai tirtin
ve ara mal tedarikinde yasanacak sorunlardan
kaynakli etki olacaktir. Nihai iirtinleri Cin’den
gelen firmalar magazalarin1 kapatmak zorunda
kalabileceklerdir. Uretimleri i¢in gerekli ara
mallar1 tedarik edemeyen firmalar da {iretimlerini
durdurmak ya da farkl tedarik¢ilerden ihtiyaclarmi
gidermek durumunda olacaklardir. Bu nedenle
kiiresel firmalar markalarinin yeni iirlin tanitim-
larini ertelemislerdir, satis ve yillik gelir beklen-
tilerini diistirdiiklerini, 2019 yilinda belirlemis
olduklar1 hedeflere ulasamayacaklarini agikla-
miglardir. Bu tiirden gelismeler subat ayinda
ortaya ¢ikmaya baslamistir.

Cin’den sonra salgindan en fazla etkilenen
tilkelerden biri olan Giiney Kore’de diinyanin
en biiylik 5. otomobil {ireticisi Hyundai, 5 Subat’ta
Cin menseli ara mallar1 tedarik edemediginden
dolay1 iilkedeki tiim otomobil fabrikalarini ka-
patmak durumunda kaldigini ve yeni bir tedarikei
bulana kadar da kapali kalacagini agiklamistir.*

Hyundai gibi Avrupali ve Amerikali diger biiyiik
otomobil iiretici firmalar1 da sektoriin biiyiik
oranda Cin’e bagliligindan dolay1 durum ayni
sekilde devam ederse birka¢ hafta igerisinde
iretimlerini durdurmak zorunda kalacaklardir.
Alman arag tretici firmalart VW ve BMW zaten
Cin’deki fabrikalarinda tiretimlerini gegici olarak
durdurarak fabrikalarini kapatmislar ve yeniden
iretime Cinli yetkililerle birlikte alacaklari karara
bagl bir sekilde baglanacagi bildirilmistir.

Salgininin hemen baginda yasanan bu gelis-
meler 15181nda ve devam eden etkisiyle otomotiv
sektorii ve parca tedarik¢ilerine verecegi zararin
2003 yilindaki SARS salginindan daha fazla
olacagi anlagilmistir. Bu gelismelerden teknoloji
firmalar1 da fazlaca etkilenmistir. Onde gelen
teknoloji firmalarindan Apple’in irlinlerinin
biiyiik bir bolimiinii iireten Foxconn’un da
ihtiya¢ duyulan parcalarin tedarikinde sikintilar
yasamasiyla tiretimler yavaglamustir. Ayrica Apple
akill telefonlara diigen taleple birlikte 17 Subat’ta
yilin ilk ¢eyreginde finansal hedeflerine ulasa-
mayacagini agiklamigtir.’ Agiklamanin ardindan
sirketin hisse fiyatlar1 da diigmiistir.

Uzmanlarin {izerinde durdugu ikinci etki de
Cin’in {irlin ve hizmetlerde en biiyiik ikinci pazar
olmas1 sebebiyle iiretimi, tiiketimi, ticareti ve
turistik gezileriyle diger lilkelere olan etkisinin
azalmis olmasidir. New York Times gazetesinde
ele alinan makalede Mogolistan’da tir soforlerinin
artik Cin’e komiir tasimadigi, siirlarin kapan-
masiyla ticaretin zayifladig1 ve Cinli turist akin-
larinin durmasiyla otellerin bos kaldiginin belir-
tilmesi bu durumu agiklamaktadir.® Ayrica bu
sekilde salginlarin ortaya ciktigi donemlerde
talep yonlii soklarin yasanmasi muhtemeldir.
Sehirler karantinaya alinarak dolagim kisitlamalari
uygulanmakta ve halkin ihtiya¢ duyacaklari temel
iiriinleri yasamlarini idare edebilecekleri kadar
stoklamalar1 istenmektedir. Tedariki yeterince
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saglanamayan bazi tiriinler bu durumlarda kismi
olarak ya da tam anlamiyla krizlere sebebiyet
verebilmektedir.

2.1.2. Turizm sektoriine etkisi

Cin’de salgin yayilirken bu yil 25 Ocak’a
denk gelen yeni yil festivalleri iptal edilmistir.
Cin’in hem kiiltlirinde hem de turizminde 6nemli
bir yeri olan bu festivaller boyunca gecen yil
415 milyon kisi seyahat etmistir. Ancak Cin hii-
kiimeti salgindaki gelismeler neticesinde paket
tur satiglarini da yasaklamig ve hem Cin vatan-
daslar1 hem de turistler karantina sehirler igerisinde
evlerinden, otellerinden disar1 ¢ikmamistir. Sal-
ginin yayilmasina onlem olarak alinan bu ilk
kararin ardindan diger ulusal ve uluslararasi ted-
birler de ele alinmaya baglanmigtir. Béylece sal-
ginin turizme ve onunla iliskili sektorlere belir-
sizlikler igerisinde boyutu tahmin edilemeyen
olumsuz etkilerinin olacagi da anlagilmistir.

‘ Diinya genelinde insanlarin .

turistik seyahat planlarin1 iptal
etmesi ve alinan onlemler
kapsaminda uguslarin
durdurulmasindan dolay1 2019
yilt verilerine gore, diinyadaki
toplam gayri safi hasilanin
dogrudan yiizde 3,3 ile 2,9
trilyon dolara denk gelen ve
dolayli olarak ise yilizde 10,4 ile
9,16 trilyon dolarlik pay1 olan
turizm sektorii son 20 yildaki en

' bliyiik gerilemeyi yasamustir. '

Cin’de ortaya ¢ikan salgmin diinyaya yayilmast
cogunlukla havalimanlarimi kullanan yolcular
tarafindan olmustur. Bu nedenle birgok tlke
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Cin’le karsilikli uguslarint durdurma ve vatan-
daglarina salgindan korunmak i¢in yurtdisi seyahat
planlarini gézden gegirmeleri tavsiyelerinde bu-
lunarak 6nlemlerini almaya baslamistir. Ancak
gelinen noktada 180’den fazla {ilkede salginin
yayilmasiyla tlkeler sehirlerini, bolgelerini ka-
rantinaya almis ve vatandaslarinin iilkeye giris-
cikislarini yasaklamistir. Suudi Arabistan, salgin
nedeniyle umre ve Mescid-i Nebevi ziyaretlerini
27 Subat’tan itibaren gegici olarak askiya aldigini
duyurmustur.” Italya, salginla miicadele amactyla
oncelikle kuzey bolgeleri icin aldig: tecrit ted-
birlerini iilkenin tamamini kapsayacak sekilde
genisleterek 10 Mart’ta tiim tllkeyi karantinaya
almigtir. Avrupa’da salgindan en ¢ok etkilenen
iilke italya 11 Mart itibariyle iilkedeki kamu
hizmetleri haricindeki tiim ticari faaliyetleri de
durdurdugunu agiklamistir.®

Salgin 6ncesinde de resesyonun esiginde olan
Italya, viriis ile miicadeleye daha fazla kaynak
ayirabilmek i¢in Avrupa Birligi’nden biit¢e he-
deflerinde esneklik yapilmasini talep etmistir.
Diinya genelinde insanlarin turistik seyahat plan-
larini iptal etmesi ve alinan 6nlemler kapsaminda
ucuslarin durdurulmasindan dolay1 2019 yili ve-
rilerine gore, diinyadaki toplam gayri safi hasilanin
dogrudan yiizde 3,3 ile 2,9 trilyon dolara denk
gelen ve dolayli olarak ise yiizde 10,4 ile 9,16
trilyon dolarlik pay1 olan turizm sektorii son 20
yildaki en biiyiik gerilemeyi yasamistir. Alinan
tedbirler kapsaminda havayollan sirketleri de
salginin yayildigi sehirlere ve {ilkelere uguslarini
iptal etmislerdir. Bu da havayolu tagimacilik fir-
malarint mali agidan olumsuz etkilemistir. Emi-
rates havayollari, 27 Subat’ta almis oldugu
kararla 20 {ilkeden Suudi Arabistan’a yolcu ta-
simay1 salgin nedeniyle durdurmustur. Sirketin
karliliginin yilizde 60’1nin en biiyiik pazari olan
bu tilkeden geldigi bilinmektedir. Bunun ardindan
Emirates diisen ugus talepleri nedeniyle ¢alisan-
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larna ticretsiz izin kullandirmaya yonlendirmis-
tir.

Birgok havayolu tagimacilik sirketleri ulusal
ve uluslararasi ugus kapasitelerini diistirmiistiir.
Bu nedenle diinya genelinde tiim havayolu sir-
ketlerinin hisseleri sene basindaki degerlerine
gore borsada ciddi diisilisler yasamistir. Emirates
gibi birgok firma caligsanlarina ticretsiz izinler
vererek mali agidan Onlemlerini arttirmistir. Sek-
torden koronaviriis kaynakli ilk iflas haberi ise
Ingiliz Flybe firmasindan gelmistir.® Norveg Ha-
vayollar1 da 4 bin ugusunu iptal etmis ve 5 bine
yakin ¢alisanini gecici olarak isten ¢ikarmistir.
Amerika’da ise Baskan Donald Trump tarafindan
12 Mart’ta yapilan agiklamada Avrupa merkezli
tiim seyahatlerin 30 giin boyunca askiya alindigi
duyurusu paylasilmistir.'® S6z konusu seyahat
kisitlamasindan Ingiltere ve Tiirkiye’den gelen
uguslarla birlikte tiim ticaret ve kargo ucuslarinin
muaf tutulacag bildirilmistir. Ancak tiim iilkelerin
vatandaslarina ¢ok acil olmadikga seyahatlerini
iptal etmeleri ya da ertelemeleri uyarilar ile
birlikte tiim diinyada uguslarda talep yonlii disiis
gergceklemistir. Havayolu firmalar1 da ugus se-
ferlerini azaltmis ve ucaklarini yere indirmistir.
Maddi kayiplara ugrayan, kazanglar1 azalan ve
borsada da degerleri diisen havayolu tagimacilik
firmalart bu nedenle hiikiimetlerinden destek
talep etmistir.

2.1.3.Petrol piyasasina etKisi

Yeni tip koronaviriis salgini nedeniyle iiretimin
azalmasi petrolde talep yonlii diisiis riskini ortaya
cikarmis ve petrol fiyatlari diismistiir. 20 Ocak’ta
65,2 dolar1 goren brent petrol fiyatlar1 58,2
dolara kadar diismiistiir. Daha dnce diisiik petrol
fiyatlar1 nedeniyle arz kesintisi karar1 alan OPEC
iyeleri, gelismelere nasil karsilik verecekleri
konusunda goriismeler yapmistir. OPEC’in {iretim
miktarini azaltmasi ve onceki toplantilarda 31

Mart 2020’ye kadar belirlemis oldugu arz kesinti
stiresini hkadar uzatmasi beklenmistir. Salginin
ilerlemesiyle beklenildigi lizere petrol talebinde
diislis gerceklesmistir. Cin’in giinliik petrol tii-
ketiminin yilizde 20’sine denk gelen 3 milyon
varillik bir azalma ile 2008-2009°dan bu yana
en diisiik seviye goriilmistiir. Taleplerdeki diisiis
fiyatlarda da bir diisiisii beraberinde getirmis;
Brent petrol ocak ayinda aylik yiizde 14 deger
kaybina ugrayarak Kasim 2018’den bu yana en
biiyiik diislisti yagamustir.

Boylece koronaviriis nedeniyle
1980'lerden bu yana talepte
yasanan en ciddi seviyede
olmas1 muhtemel diisiisle kars1
karstya olunmasina ragmen

petrolde fiyat savaslari

baslamistir. J
; ' T

Bu diisiislere kayitsiz kalamayan OPEC’in
mart ayinda yapilacak bakanlar diizeyindeki top-
lantis1 subat ayina ¢ekilmistir. 6 Subat’ta diizen-
lenen toplantida tiretimin 600.000 varil/giinliik
azaltilmasi karar1 alinmasmin OPEC+ teknik
heyetine onerilecegi belirtilmistir. Rusya ve Iran
olasi iiretim kesinti kararina destek vereceklerini
belirtmiglerdir. 6 Mart’ta OPEC ve OPEC dist
iilkelerin Viyana’da bir araya gelerek yapmis
olduklari toplantida ise OPEC {ilkelerine 1 milyon
varil, OPEC disi iilkelere de 500 bin varil olmak
iizere gilinliik 1,5 milyon varil ek kesinti oneril-
mistir.

Ancak Rusya anlasmaya yanasmayarak kesinti
kararimi kabul etmemistir. Boylece koronaviriis
nedeniyle 1980’lerden bu yana talepte yasanan

orsam.org.tr
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en ciddi seviyede olmas1t muhtemel disiisle karst
karsiya olunmasina ragmen petrolde fiyat savaslar
baslamistir. Cin’de ortaya c¢ikan viriis salgiminin
kiiresel talep iizerindeki olumsuz etkisi devam
ederken OPEC toplantisindan kesinti kararimin
cikmamasi petrol piyasalarinda arz fazlasinin
artma riskini daha da yogunlastirmistir. Artan
riskler ayn1 gilin igerisinde piyasaya yansiyarak
Brent petroliin fiyat1 yaklasik yiizde 9,5 deger
kaybederek 45,29 dolara kadar gerilemistir.
Bunun ardindan Suudi Arabistan yonetimi de
nisan ay1 itibartyla petrol tiretimini giinliik olarak
1 milyon varil daha arttirarak 10 milyon varilin
iizerine ¢ikaracagini agiklamistir.

Rusya ile Suudi Arabistan arasmdaki restlesme
sonrasi piyasalar altiist olmustur. Borsalarda ve
Rus rublesi dahil birgok para birimlerinde yaklasik
ylzde 10 oraninda biiyiik kayiplar yasanmustir.
Rusya’nin bu yonde politika izlemesi ise ABD nin

enerji sirketlerini hedef almasi olarak yorumla-
nabilir. Son 4 yilda 3 kez {iretim kesintisine
giden OPEC iilkelerinin kararlar1 sonrasinda
Amerikan kaya petroli sirketleri hep kazangh
cikmistir. ABD, 2008’den bu yana kaya gazi
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tretimi ile iilke icerisinde fiyatlar1 yar1 yariya
disiirmiistiir. Kaya gazi petroliiniin ise iiretim
maliyeti normale gore biraz daha masrafli olsa
da ABD 2010 yilindan itibaren yiiksek seyreden
petrol fiyatlariin avantajiyla pazardaki paym
arttirmistir. Bu nedenle de petrol fiyatlarindaki
diisiis kaya petrolii sirketlerini vurmustur. Zaten
2014 ile 2016 yillar1 arasindaki petrol fiyatlar
nedeniyle 300 Amerikan petrol sirketinin battig1
da bilinmektedir.

Rusya’nin boyle bir kesinti kararina gitme-
mesini Amerikan kaya gazi ve petrolii lreticisi
sirketlerine yonelik ya da salginin yakin zamanda
gegecegini tahmin ederek uzun vadeli kendisini
bir kesinti kararina baglamak istememesi olarak
yorumlamak miimkiindiir. Ancak bu karar sonrasi
2014’ten bu yana doviz ve altin rezervlerini de
hep yiiksek tutarak diisiik petrol fiyatlarina 6-10
yil dayanabilecegini aciklayan Rusya igin ilk
ihtimal daha yakin durmaktadir.

Rusya’nin normalde biitce dengesini saglamasi
icin petrol fiyatlarinin 42-45 dolar arasinda
olmas1 gerektigini de belirtmek gerekmektedir.
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Petrol fiyatlarindaki diisiisiin ise ekonomilerinin
biiyiik kismi petrole dayali olan Korfez iilkelerine
etkisi bilyiik olacaktir. islem giinleri disinda
alinan bu kararlarin etkisi ilk islem giini 9
Mart’ta uluslararas1 piyasalarda yiizde 33’lik
diisiisle ham petrol 27 dolara; Brent petrol de
yiizde 30’luk kayipla 31 dolara dismiistiir. 18
Mart’ta ise tarihi diigiis yasayan Brent petrol fi-
yatlar1 24,96 seviyesini gorerek 2003 yil fiyat-
larina inmistir.

Tirkiye, diinyada artan maske
talebini karsilamak i¢in
fabrikalarinda mesai ve vardiya
sistemiyle liretim kapasitesini
arttirmustir. Tiirkiye Ihracatcilar
Meclisi verilerine gore, subat
ayinda Tirkiye’nin Cin’e ihracati
ylizde 12 azalarak 144 milyon
dolara gerilemistir, ancak hazir
giyim ihracati yaklasik olarak

ylizde 500 artmustur. J
; 2

2.1.4.Maske pazarmna etkisi

Hizla tiim diinyaya yayilan salgin nedeniyle
iilkeler 6nlem olarak vatandaslarinin maske kul-
lanmalarimi talep etmistir. Tiim diinyada bu yonde
artan talebin karsilanmasi Cin’deki tiretimin de
azalmasiyla zora girmistir. Ulkeler maske itha-
latinda Tiirkiye nin kapisini calmaktadir. Kuveyt
yonetimi, Tirkiye’den 10 milyon maske talep
etmistir.!! 2 Mart tarihinde Tirkiye ziyaretinde
bulunan Bulgaristan bagbakan1i Boyko Borisov
salginla birlikte zor temin edilen maskeleri Tiir-
kiye’den talep etmistir. Tiirkiye de Bulgaristan’a
koruyucu tibbi malzemeleri gonderecegini du-

yurmustur. Bu minvalde 50 bin maske, 100 bin
koruyucu tulum ve 100 bin gozliikten olusan ilk
koruyucu iirlinler ve tibbi malzemeler 11 Mart’ta
Bulgaristan’a ulagmistir.'

Tiirkiye, dlinyada artan maske talebini karsi-
lamak i¢in fabrikalarinda mesai ve vardiya sis-
temiyle iliretim kapasitesini arttirmigtir. Tiirkiye
Ihracatcilar Meclisi verilerine gore, subat ayinda
Tirkiye’nin Cin’e ihracati yiizde 12 azalarak
144 milyon dolara gerilemistir, ancak hazir giyim
ihracati yaklasik olarak yiizde 500 artmustir.'®
Bu artisin nedeni de Cin’e subat ayinda 13
milyon 527 bin dolarlik maske satilmasi olmustur.
Tiirkiye’de yilda yaklasik 150 milyon maske
iiretilmesine ragmen Cin’den tek seferde gelen
maske talebi 200 milyon olmustur.'* Ayrica Is-
vigre, Fransa, Belgika, Gilircistan, Ermenistan
ve Misir Tiirkiye’den maske talep etmistir. Du-
raganlasan diinya ekonomisinde ve azalan kiiresel
dis ticaret hacminde boyle yogun talebin etki
orani diisiik de olsa Tiirkiye ekonomisine katk1
saglayacaktir.

2.2.Salgimin Diinya Borsalarina ve
Merkez Bankalarinin
Politikalarima Etkileri

Salgin Cin’den Giiney Kore’ye, Iran’a, ital-
ya’ya ve oradan da tiim Avrupa’ya, Amerika ve
Avustralya kitalarma yayilinca panik ve riskleri
de beraberinde getirmis, bunun etkisi borsalara
da yansitmistir. Diinya genelinde borsalarda ilag
firmalari, ilag depolari, temizlik tiriinleri sirketleri,
toptan ve perakende market hisseleri, 6zel saglik
kuruluslari, ¢evrimi¢i oyun, egitim ve eglence
sirketlerinin hisse fiyatlart artmistir. Bankacilik,
petrol, endiistri ve iiretim sanayii firmalarinin
hisse degerleri ise diismtistiir.

Cin hiikiimeti, salginin yayilmasini sinirlan-
dirmak igin 23 Ocak’ta baslayan yeni yil tatilini
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Grafik 1: Sangay Bilesik Endeksi
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2 Subat’a kadar uzatmistir. Bunun ardindan 3
Subat’ta acilan borsa artan risklerin ve panigin
etkisiyle giinliik derin bir diisiis yagamustir. Hii-
kiimet, diisiisiin Oniine gegebilmek i¢in giin ige-
risinde borsaya 1,2 trilyon Yuan (=156 milyar
Euro, =171 milyar Dolar) destek saglamistir. Bu
destege ragmen borsa yiizde 9 gerilemistir. Bor-
sada 3 Subat’ta dibi goren endeks daha sonrasinda
Merkez Bankasi’nin da destegiyle toparlamis
ancak dalgalanmalar devam etmistir. 2020 yilina
3050 puanda giren Sangay Bilesik Endeksi dal-
galanmalarla gectigimiz haftayr 2887 puanda
kapatmistir. Bu siiregte Cin borsasinin piyasa
degeri yaklasik 35,6 trilyon Yuan’dan 34,7 trilyon
Yuan’a diismiistiir.

Salgin nedeniyle ila¢ firmalarina olan talep
artmus, hisseleri degerlenmistir. Karantina altindaki
schirlerde yasayanlarin g¢evrimigi eglence ve
egitim uygulamalarina yogun talep gostermesiyle
sirketlerin hisse degerleri artmistir. Hurun Global
Rich List 2020°nin yayinladig1 rapora gore, 31
Ocak’tan itibaren Hong Kong ve Tayvan da
dahil Cin bolgesinde 182 kisi yeni milyarder ol-
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mustur.’® Boylece bolgedeki toplam milyarder
sayis1 799’a ulagsmistir.

Salgimin etkisiyle kiiresel arz ve talepte sert
diisiislerin yasanmasi gostergelerin zayiflamasina
ve beklentilerin de diismesine neden olarak risk
istahin1 da azaltmistir. Amerika’da Dow Jones
endeksinin 12 Subat’ta koronaviriis endiselerine
ragmen tarihi rekor kirarak 29.551,42 puani gor-
mesinden sonra salginin yayilmasiyla subat ay1
sonunda 25.409,36 puana dismiistiir. Yasanan
satislart engellemek icin Fed, 17-18 Mart’taki
Acik Piyasa Komitesi (FOMC) toplantist 6ncesi
3 Mart’ta yarim puan siirpriz faiz indirimi ger-
ceklestirerek durgunlasan piyasay1 canlandirmak
i¢in somut bir adim atmustir. Fed’in 2008 finansal
krizinden bu yana ilk kez planli toplantilari
oncesi aldig1 faiz kararinin etkisi ¢ok kisa siireli
olmustur. 10 yil vadeli devlet tahvili getirisi
mart ay1 baslarinda ylizde 1’in altina gerilemis;
9 Mart’ta giin igerisinde yiizde 0,318 ile tarihi
en diisiik seviyeyi gormistir.'® Salgimla ilgili
gelismeleri yakindan takip eden Diinya Saglik
Orgiitii de 11 Mart’ta yeni tip koronaviriisii pan-
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demi ilan etmistir.!” Trump da salginla ilgili
aciklama yaparak 13 Mart gecesinden itibaren
Avrupa’dan gelen tiim seyahatleri 30 giin boyunca
askiya aldiklarimi ve 6 Mart’ta imzaladig1 8,3
milyar dolarlik fonla salginla miicadele edilecegini
ifade etmistir.

Amerika’da borsalar yasanan gelismelerin
etkisiyle 12 Mart’ta rekor diisiislerle agilmistir.
Aciligin hemen ardindan S&P endeksinin hafta
icerisinde ikinci kez yiizde 7 diismesiyle devre
kesici uygulamaya girerek piyasada islemlere
15 dakika ara verilmistir. Dow Jones endeksi
giin sonunda yiizde 10 deger kaybederek 1987°de
yasanan Kara Pazartesi’den bu yana kaydedilen
en bityiik kaybini yagamustir. Endeks, 12 Subat’ta
kaydettigi 29.551,42 puanlik rekor kapaniginin
yilizde 20 gerisine diiserek teknik olarak ay1 pi-
yasasina girmistir. Bu durum diger endekslere
de ayn1 sekilde yansiyarak Nasdaq endeksi yilizde
9,43; S&P 500 endeksi yiizde 9,92 diislis yasa-
mistir. Borsada artan oynaklik ve algi bozulma-
sinin etkilerinin tahminlerden daha fazla olabi-

Grafik 2: Dow Jones

lecegini gosteren bu gelismeler neticesinde Fed’in
New York subesinden yapilan agiklama ile giin
icerisinde 3 ay vadeli repo islemi gergeklestirerek
piyasaya 500 milyar dolarlik likidite saglanmustir.

Agiklamanin devaminda ay igerisinde ger-
ceklestirilmek iizere 3 ay ve 1 ay vadeli 500’er
milyar dolarlik 2 repo islemiyle de piyasaya
toplamda 1,5 trilyon dolarlik likidite sunulacag:
bildirilmistir. Ayn1 zamanda gecelik repo ope-
rasyonlariyla 13 Nisan’a kadar piyasalarin des-
teklenecegi agiklanmistir.'® Fed’in bu desteklerinin
ardindan 13 Mart giinii borsalar yiikselse de haf-
talik olarak kayip yasamislardir. Salgin ve petrol
fiyat1 savasi nedeniyle enerji sektorii hisseleri
ylizde 24 ile Ekim 2008’den beri en sert haftalik
diistisiinii kaydetmistir. Bu diisiis nedeniyle enerji
sirketlerinin piyasa degerleri haftalik bazda 196
milyar dolar diismiistiir. Son olarak Fed hafta
igerisinde yapacagi toplantiy1 beklemeden piya-
sada olusan baskiy1 hafifletmek icin ikinci kez
faiz indirerek politika faizini ytizde 0-0,25
araligina ¢ekmistir.
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Salginin Avrupa’da Italya basta olmak iizere
Ispanya, Almanya ve Fransa’da yogun bir sekilde
yayilmasi ve can kayiplarinin hizla artmasi te-
dirginligi arttirmistir. Avrupa Merkez Bankasi
da 12 Mart’ta yapmis oldugu toplanti sonrasinda
beklentilerin aksine faiz oranlarini diiglirmemistir.
Bunun yerine yilsonuna kadar 6zel sektdrden
120 milyar avroluk net varlik alimi1 yapilarak
parasal genislemenin miktarini ve likidite destegini
artirma karart aldiklarii agiklamistir. Avrupa
borsalar1, ayn1 glin igerisinde Avrupa Merkez
Bankasi’nin faiz kararina ve Trump’in salginin
yayilmasini 6nlemek amaciyla Avrupa’dan
ABD’ye yapilan seyahatlere bir aylik kisitlama
getirildigini belirtmesine tepki olarak yiizde
11,48 ile tarihin en sert giinliik diisiisiiyle ka-
panmistir. Avrupa’nin en biiylik ekonomisi Al-
manya’da DAX endeksi yiizde 12,24, Ingiltere’de
FTSE 100 endeksi yiizde 10,87, Fransa’da CAC
40 endeksi yiizde 12,28 ve Italya’da MIB 30 en-
deksi ylizde 16,92 diisiis ile glin sonu kapanist
yapmiglardir.

Grafik 3: Stoxx Europe 600

12 Mart’taki tarihi disiis ile STOXX 600 en-
deksi 294,93 puandan kapanmistir. Bu diisiisiin
ardindan haftanin son giiniine giren Avrupa bor-
salar1 gelen tepki alimlariyla hizli yiikselisler
yasamistir. Ancak giin sonunda kapanisi yiizde
2,64’liik artisla 299,16 puanla yapmustir. Avrupa
borsalariin seyri salginin Avrupa’daki yayilma
hizi, 6lim oranlar1 ve diinyadaki gelismelere
bagl olarak ilerleyecektir. Avrupa’da salginin
en ¢ok etkiledigi Italya’da yayilma hizinin ve
6liim vakalarinin artmasi nedeniyle 12 Mart’ta
kamu hizmetleri haricinde tiim ticari faaliyetlerin
durduruldugu agiklanmistir.

Italya ekonomisi 2019°da yiizde 0,3 biiyiimiis
ve 2020 i¢in yiizde 0,6 bliylime beklentisi on-
gormiistiir. Ancak koronaviriis salgini {ilkenin
tiim ekonomik faaliyetlerini olumsuz etkilemistir.
Salgin, {ilkenin turistik kentlerini bosaltmig ve
iilke gayri safi yurti¢i hasilasinda 6nemli yeri
olan turizm sektoriinii vurmustur. Italyan borsasi
MIB 30 ise 27 Subat’tan itibaren ylizde 16 deger
kaybederek 95 milyar avroluk kayip yasanmigtir.
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Salgin 6ncesinde de ekonomik sikintilar yasayan
Italyan ekonomisinin bu yil kiiciilmesi artik ka-
¢inilmaz olmustur.

Salginin etkin oldugu diger Avrupa iilkele-
rinden Ispanya ve Fransa’da da salgin nedeniyle
o6liim vakalar1 hizla artmaktadir. Salginin bu {il-
kelerde de italya’da oldugu gibi etkisini arttirmasi
halinde ticari faaliyetlerin durdurulmasi ihtimali
yiiksektir. Ispanya, Bulgaristan, Slovakya, Cekya,
Macaristan ve Letonya’da olaganiistii hal ilan
edilmistir.

Koronaviriis salginin ekonomilere vermis ol-
dugu zararlar diger tilke borsalarina da yansimustir.
Tiim diinyada borsalarm zirve yaptig1 12 Subat
ile 13 Mart giinii son kapanis puanlar1 kiyaslan-
diginda Asya’da Japonya borsasi Nikkei 225
yiizde 28,74, Giiney Kore borsast KOSPI yiizde
23,41; Ortadogu’da Israil borsas1 TA 35 yiizde
25,98, Suudi Arabistan borsast Tedaviil yiizde
22,61 disis yasamistir. Petrol gelirleri ve hac
turizminden elde edilen gelirin tilke ekonomisinin
cogunlugunu olusturdugu Suudi Arabistan’da
petrol fiyatlarinin diismesinin, salgin nedeniyle
risklerin artmasinin ve son yasanan gelismelerle
siyasi belirsizliklerin artmasinin etkileri Tedaviil
Borsasi’na yansimistir. Borsada yer alan tiim
sirketlerin hisse degerleri 8-9 Mart’ta diismiistir.
Borsadaki haftalik toplam kayip da yiizde 9,04
olmustur.

Suudi Arabistan devletine ait diinyanin en
degerli sirketi Saudi Aramco’nun hisseleri de
haftalik bazda yiizde 9 deger kaybetmistir. Sirket
degeri de 135 milyar dolar kayip yasamistir.
Aramco hisse bazinda hafta igerisinde simdiye
kadar ki en diisiik deger olan 27 Riyali gordiikten
sonra haftayi 29 Riyal’den kapatmistir. 11 Aralik’ta
hisse fiyati olarak 32 riyalden borsaya agilan
sirketin degeri de 1,5 trilyon dolar olarak hesap-
lanmustir. Suudi Arabistan Veliaht Prensi M. bin

Selman’in istedigi 2 trilyon dolarlik degere sirket
borsaya agildiktan sonraki ikinci giinde ulagmistir
ve 9 Ocak’a bu degeri kadar korumustur. Ancak
9 Ocak’tan itibaren sirket degeri 2 trilyonun
altinda kalmistir. Sirketin hisse degerinin borsaya
girig fiyatinin da altina diismesiyle sirket degeri
1,5 trilyon dolarin altina diismiistiir.

Bugiinkii sartlarda bile salginin ekonomilere
etkilerinin ¢ok boyutlu oldugu gézlenmektedir.
Ancak merkez bankalarinin ellerindeki enstrii-
manlar 2008 finansal krizinde oldugu gibi ¢esitli
ve bol degildir. ABD Merkez Bankasi politika
faiz oranimi iki acil kararla ylizde 0-0,25 araligina,
Kanada Merkez Bankasi da aymi sekilde iki
planli olmayan kararla gecelik faiz oranlarimi
1,75’ten 0,75, Ingiltere Merkez Bankas1 0,75’ten
0,25’e ¢ekmistir. Avrupa Merkez Bankas sifir,
Japonya Merkez Bankas1 da 2016 yilindan beri
negatif faiz oranina sahiptir.

r“

2008 finansal krizinde sadece
bankacilik sektorii etkilenmis,
diger sektorler ise dolayli yoldan
etkilenmistir. Ancak koronaviriis
salgini ile ¢ogu sektor dogrudan

etkilenmistir. J
; e

Bunlarla birlikte ABD, Kanada, Avrupa, in-
giltere, Japonya ve Isvicre merkez bankalari,
kiiresel 6lgekte dolar likiditesi saglanmasini gii-
vence altina almak i¢in 16 Mart’tan itibaren
gegerli olmak tlizere swap hattin1 genisletme
karar1 almistir. Ayrica 2008 finansal krizinde sa-
dece bankacilik sektorii etkilenmis, diger sektorler
ise dolayli yoldan etkilenmistir. Ancak koronaviriis
salgini ile ¢ogu sektdr dogrudan etkilenmistir.
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Merkez bankalarinin ellerindeki kisith ekonomik
araclarla hangi sektore ne kadar etki edebilecekleri
ve destekleyebilecekleri belirsizdir.

Merkez bankalar1 faiz kararlar1 ve parasal
genisleme politikalar1 disinda, hiikiimetler de
piyasada finansal olarak zorluk yasayan sirketleri
ve diisen borsalar1 desteklemek i¢in ekonomik
paketler aciklamistir. Almanya’da salgin nedeniyle
hig¢bir sirketin batmamasi ve hi¢ kimsenin isini
kaybetmemesi i¢in 500 milyar avroluk kredi
paketi hazirlanmigtir. Bavyera eyalet yonetimi
ise blinyesinde bulundurdugu biiyiik sanayi dev-
lerinin iflasin1 engelleme amaciyla sirketlerin
hisselerini almak i¢in 10 milyar avroluk fon
olusturmustur.

Ingiltere Merkez Bankas1 da son iki haftada
icerisindeki olaganiistii toplantilarinin ikincisini
19 Mart’ta gerceklestirmistir. Bu toplanti sonu-
cunda da merkez bankas1 ekonomisini destekle-
mek amaciyla gosterge faizini 15 baz puan dii-
stirerek yiizde 0,1’e indirmistir. Varlik alim prog-
raminin kapasitesini de 200 milyar sterlin artigla
645 milyar sterline (750 milyar dolar) ¢ikarmistir.
Kiigiik igletmeler i¢in 25 bin sterline kadar hibe
desteginin sunulacagini ve stopaj vergilerinin
de ertelenecegi agiklanmstir.

Fransa da salgin nedeniyle hem sirketlerin
hem de bireylerin ekonomik zarar gérmemesi
icin tiim 6nlemleri alacagini belirtmistir. Bu kap-
samda sirketlere 300 milyar avroluk kredi garanti
destegi, sirket ve ¢alisanlarinin kayiplarimin kar-
silanmasi i¢in de 45 milyar avroluk ekonomik
destek saglanacagi aciklanmistir. Ayrica salgin
nedeniyle zarar goren Air France gibi sirketlerin
kamulastirilabilecegi de belirtilmistir. Ispanya
hiikkiimeti ise salginin yol ac¢tig1 hasan telafi
etmek i¢in 200 milyar avroluk destek paketi
agiklamistir. Ispanya’nin milli gelirinin yiizde
20’sine denk gelen bu finansal kaynagin 117
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milyar avroluk kisminin kamu kesimine, kalan
kisminin da 6zel sektore kullandirilacag: belir-
tilmistir.

Koranaviriis nedeniyle ger¢eklesen 6liim sa-
yilarinda Cin’i de gegerek salgindan en fazla et-
kilenen Italya’da da hiikiimet acil durum paketi
aciklamistir. Toplam 25 milyar avroluk paket
kapsaminda 3 milyar avronun dogrudan saglik
sistemine aktarilacagi kalan kismmin da sirketleri,
kiigiik isletmeleri ve calisanlarini kapsayacak
sekilde kullanilacagi belirtilmistir. Birkac¢ kez
iflastan kurtarilan havayolu sirketi Alitalia’nin
yeniden kamulagtirilacagi da giindeme gelmistir.
Ayrica Isveg hiikiimeti 31 milyar dolarlik, Norveg
hiikiimeti yaklagik 10 milyar dolarlik kriz destek
paketi agiklamistir. Diinyanin her yerini etkileyen
salgin nedeniyle merkez bankalari ve hiikiimetler
acil kararlar alarak piyasalar1 desteklemeye ca-
lismaktadir.

r“

ABD'nin en biiyiik yatirim
bankas1 ve finansal hizmet
kuruluslarindan Goldman Sachs,
iilke ekonomisi i¢in 2020 yilinin
ilk ceyregine iliskin bliyiime
tahminini asag1 yonlii revize

ederek 1,4'ten 1,2'ye indirmistir. J

___

2.3.Salgimin Diinya Ekonomik
Biiyiime Oranina EtKkisi

Diinyanin kiiresellesmesiyle iilke ekonomi-
lerinin birbirlerine olan bagimliliklari, is birlikleri
ve Uretime dair sorunlarin gegiskenligi artmistir.
Dun&Bradstreet firmasimin kiiresel tedarik zinciri
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ile ilgili yaymlamis oldugu rapora gore, salgindan
en fazla etkilenen bolgelerin 6 Subat itibariyle
20 milyondan fazla isletmeye ev sahipligi yaptigi
belirtilmistir. Ekonominin biiytik bir kismini sal-
ginin tehdit etmesi nedeniyle milyonlarca Cinli
sirket batma riskiyle kars1 karsiya kalmistir. Ra-
porda yapilan analize gore, en az 51 bin sirketin
Cin’in salgindan etkilenen bolgelerinde dogrudan
en az 1 merkezi tedarik¢isi oldugu; dolayh
olaraksa diinya genelinde 5 milyon sirketin bir
ya da ikinci derecede tedarik¢isinin oldugu be-
lirtilmistir.!* Bu sirketler de Fortune 1000’de
yer alan sirketlerin 900°den fazlasini olustur-
maktadir.

Cinli firmalarla aralarinda saglam is birlikleri
olan uluslararasi firmalar, salginin ardindan ara
mal ya da nihai {iriin temininde sikintilar yasa-
maktadir. Bu firmalar Cin’e bagimliligi nedeniyle
tedarik zincirlerinde, liretim ve yeni {irlin tanitim
kararlarinda degisikliklere gitmek zorunda kal-
mistir. Oxford Economics’in 19 Subat’ta yayin-
ladig1 rapora gore koronavirilis salginin sadece
Asya’da sinirli kalmasi durumunda tahmini
olarak 2020 yilinda diinyada tretilecek toplam
hasilanin yiizde 0,5’ine denk gelen 400 milyar
dolar kaybin olabilecegi; tiim diinyaya yayilmasi
durumunda ise yiizde 1,31 olan 1,1 trilyon dolar
kaybin olabilecegi belirtilmistir.?°

Kiiresel ekonomik gdriiniimde biiyiik bir be-
lirsizlik olusturan salgin i¢in iilkeler giin gegtikge
her tiirlii tedbirleri arttirarak almaya devam et-
mektedir. Diinyanin en biiyiik ekonomisi ABD’nin
de biiylimesi turizm ve dis ticarette yaganan ak-
samalara bagl olarak etkilenmektedir. ABD’nin
en biiyiik yatirim bankasi ve finansal hizmet ku-
ruluslarindan Goldman Sachs, iilke ekonomisi
icin 2020 yilinin ilk c¢eyregine iliskin biiylime
tahminini asag1 yonli revize ederek 1,4’ten
1,2’ye indirmistir.?! Bank of America (BofA),
salgin nedeniyle ilk olarak 27 Subat’ta beklenti-

lerinde revizeye gitmistir. Banka, 2020 kiiresel
biiyiime tahminini yiizde 3,2’den 2,8’¢ indirmistir.
Boylece 2008 finansal krizinin ardindan beklenti
ilk kez ylizde 3’iin altina inmistir. Bu revize ka-
rarlariin agiklamasinda banka ekonomistleri ta-
rafindan koronaviriis salgininin kiiresel bir pan-
demi olarak ele alinmadig1 ve bir resesyon on-
goriilerinin olmadig1 belirtilmistir.

Grafik 4: Diinya toplam hasilasinin olasi senar-
yolara gore hareketi
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Kaynak: Oxford Economics

Beklenti giincellemesine salginin simdiye
kadar olan etkisi ile birlikte ABD’de bu y1l ya-
pilacak olan segimlerin ve ticaret savaglarinda
tansiyonun yiliksek devam etmesi olasiliginin
yansidigini belirtmiglerdir.? Ancak bu beklenti
yiizde 3,5 olan kiiresel ekonomik biiyiime tren-
dinin ¢ok altinda kalmistir. Bu da diinya ekono-
misinin tipik bir resesyona girmesi anlamina
gelmektedir ki banka tarafindan ikinci revize de
2 hafta sonrasinda 10 Mart’ta gelmistir.

Ikinci revizeye gore banka Cin igin bilyiime
tahminini ylizde 5,2’den 4,6’ya disiirmiis; Cin
haricindeki kiiresel bilyime tahminini de ylizde
2,8’den 2,2’ye diisiirerek 2008 finansal krizinden
bu yana en diigiik seviyeye indirmistir. Banka
beklentilerindeki ikinci revize ile birlikte diinya
ekonomisi yorumunu da giincelleyerek resesyona
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dogru gidildigini ve riskin arttigin1 belirtmistir.
Son olarak JPMorgan koronaviriis salgmi kaynakl
bir resesyonun ABD ve Avrupa’y1 temmuz ayina
kadar etkileyecegi tahminini paylagmigtir.??

Son iki haftada Avrupa’da ve Amerika kitasinda
artan vakalar nedeniyle karantinalar, OHAL ilan-
lar1, etkinlik iptalleri, sosyal hayattaki yavaglama
ve panik nedeniyle ekonomik aktiviteler durma
noktasina gelmistir. Bu da finansal piyasalarda
kaosa sebep olmus, bir¢ok kurulusu da biiyiime
beklentilerini asag1 yonlii revize etmeye zorla-
mistir. JPMorgan’in son revize edilmis beklenti
raporunda ABD ekonomisinin ilk ¢ceyrekte ylizde
2, ikinci ceyrekte ylizde 3 kiiciilecegi; Avrupa
Bolgesi’nde ise ayni donemlerde yiizde 1,8 ve
ylizde 3,3 kiiciilecegi belirtilmistir.

Grafik 5: Kiiresel ekonomik biiyiime
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Kaynak: BofA Global Research, IMF?*
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rSuudi ekonomisi petroliin
varilinin ortalama 65 dolar
olacagi varsayimi ile hazirladigi
2020 biitcesinde dengesini

koruyabilmek i¢in daha yiiksek
' seviyelere ihtiya¢ duymaktadir.
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Korfezde ise 2018 yilinda yilizde 2,4 oraninda
ve 2019 yilinda yiizde 0,3 ile yillik hedefi ylizde
0,4’lin altinda biiyliyen Suudi Arabistan ekono-
misinin koronaviriis salgimi ve diisiik petrol fi-
yatlart nedeniyle 2020 yilinda yiizde 2,5 biiylime
hedefine ulasmasi zora girmistir.® Suudi ekono-
misi petroliin varilinin ortalama 65 dolar olacagi
varsayimi ile hazirladigi 2020 biitgesinde dengesini
koruyabilmek i¢in daha yiiksek seviyelere ihtiyag
duymaktadir. Uluslararasi Para Fonu’na gore
Suudi Arabistan’mn 2020 yilinda biitgesini den-
gelemek icin Brent petrolde 89 dolar seviyeleri
gerekmektedir. Ayrica iilkenin 2030 Vizyon
projesi kapsaminda ekonomik modernlesme ve
sektorel g¢esitlendirme siireci de biitce lizerinde
bir yiik olugturmaktadir. Bu kapsamda atilan
adimlarin da y1l igerisinde sekteye ugramasi ola-
gandir.

Salgin nedeniyle Suudi Arabistan’da dini tu-
rizm de askiya alinmigtir. 2019 yili ekim ayinda
dini turizm disginda yabancilara da kapilarini
acarak 2030 yilinda yillik 100 milyon turist sa-
yismna ulagma hedefi kapsaminda bu yilki hedefine
de ulagmasi zorlagmistir. Ayni zamanda G20 nin
donem bagkanligini yapan Suudi Arabistan’da
21-22 Kasim’da Riyad’da diizenlenecek olan
G20 Zirvesi’nin de salgmin geligsimine bagl
olarak iptal edilmesi ya da ertelenmesi s6z ko-
nusudur.

Dubai’de de 20 Ekim ile 10 Nisan 2021 ara-
sinda diizenlenecek olan bir diger uluslararasi
etkinlik olan Expo 2020’nin de ertelenmesi ya
da iptal edilme ihtimali olugsmaktadir. Bu fuara
yonelik Suudi Arabistan’in da yiiksek biitgeli
tanitim ¢alismalar1 yaparak bolgedeki ekonomik
hareketliligi desteklemeyi planladigi giindeme
gelmistir.

Salginin diinya ekonomisinde neden olabilecegi
uzun vadeli etkiler konusunda heniiz net deger-
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lendirmeler yapilamamaktadir. Merkez bankalart
ortak tepki mekanizmalari kurmaya baslamisken
bunlarin etkileri su an icin kisa vadeli ve yetersiz
kalmaktadir. Diinya ekonomisinin resesyona
girme ihtimali her gegen giin artarak devam et-
mektedir. Bunun diginda Moskova ile Riyad ara-
sinda baglayan petrolde fiyat savasi herhangi bir
anlagma olmazsa ayri bir kriz olarak karsimiza
ctkmaktadir.

3.Salginin Tiirkiye Ekonomisine
Etkisi

Tiirkiye’de Borsa Istanbul (BIST) 12 Subat’ta
120.048 puandan 13 Mart’ta ise 95.433 puandan
kapanarak ytlizde 20,5 diislis yasamistir. Ayni
donemde Pegasus Hava Yollar1 hisse degeri
yiizde 45 ve Tiirk Hava Yollar1 hisse degeri
ylizde 38 diismiistiir. Gida, saglik ve perakende
sektorlerinde ise talebe bagli olarak artis trendi
olusmustur. Bu donemdeki borsa hareketlilikleri
salgina bagl olarak sektorleri ve hisselerini et-
kilemektedir.

Grafik 6: BIST 100

Tiim diinya borsalarinda sert satig baskilari
olmasi, kiiresel tedarik zincirinin bozulmasi, se-
yahat sinirlamalari ve insanlarin daha az temas
icin disar1 ¢cikmamasi ile birlikte petrol fiyatla-
rindaki sert diisiis BIST’te de satis baskilarini
getirmistir. Ote yandan, petrol varil fiyatlarmin
28 ile 30 dolara yakin seyretmesi olumlu olarak
Tiirkiye’nin cari dengesine yaklasik 10 ile 12
milyar dolar katki saglayacaktir. Ayn1 zamanda
enflasyon sepetinde yiizde 15,62 ile biiylik orana
sahip ulastirma kaleminin etkisi petrol fiyatlarinin
bu seviyelerde devam etmesiyle diisiik olacaktir.
Ancak salgin nedeniyle etkilenen turizm sektori
ve buna bagli havacilik, fuarcilik gibi sektorlerin
gelirlerinde riskler olusmustur.

TUIK verilerine gore, 2019 yilinda yiizde 17
artigla 34 milyar 520 milyon 332 bin dolar olarak
gerceklesen turizm gelirleri, salgimin etkisiyle
en ¢ok etkilenen sektorlerin basinda gelecektir.
Bu gelirin; yiizde 83,31 yabanci ziyaretcilerden,
ylizde 16,7’si yurt disinda ikamet eden yerli va-
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tandas ziyaretcilerden elde edilmistir.?® Ulke
GSYH’sinin yaklagik yiizde 4’{inii olusturan tu-
rizm sektoriiniin iilke ekonomisinin temel fak-
torlerinden oldugu goriilmektedir.?’ Bu verilerden
hareketle salgin tedbirlerinin bu sekilde devam
etmesi halinde 6nlem alinmasi gerekli ilk sektor
turizm olacaktir. Kisa ve orta vadede durumu
belirsiz olan turizm sektoriiniin yaninda salgindan
ilk etkilenen taraf olan kiiciik esnafa acil miidahale
gerekli olmustur.

Salgin ile miicadele kapsaminda insanlarin
sosyal hayattan izole edilmesiyle durma noktasma
gelen ve hatta devletin karariyla kapanan birgok
isletme bulunmaktadir. Oyle ki I¢isleri Bakanli-
g1’'nin “Koronaviriis Tedbirleri Genelgesi” kap-
saminda 149 bin 382 is yerinin faaliyetlerine
gecici sureligine ara verilmistir.® Bu verilerden
hareketle, her isletmede ortalama 3 kisi ¢alistig
diisiiniildiigiinde ortalama 450 bin kisinin bu
siiregte gegici olarak issiz kaldigi tahmin edil-
mektedir. Dahasi bu kisilerin her birinin ¢
kisilik bir aileye dahil oldugu varsayilirsa kabaca
1 milyon 350 bin kisinin kisa vadede bu karardan
etkilenecegi Ongoriilebilecektir. Bu gergekligi
goren hiikiimet, gectigimiz giin salgin kapsaminda
bir takim ekonomik destek kararlar1 agiklamistir.

Buna gore, salgiin etkilerini minimize etmek
adima ilk etapta 100 milyar liralik bir ekonomik
destek paketi agiklanmistir. Pakette kisa vadeli
talep sokunun etkilerini minimize edici adimlar
agirliklidir. Buna gore en diisiik emekli maasinin
1500 TLye cikarilmas1 ve kredi 6demelerinin 3
ay ertelenmesi gibi adimlarin yaninda, 20 bin
yeni dgretmen atamasinin yapilmasi da yer al-
maktadir.”® Paketin mahiyetine bakildiginda,
ozellikle krizden ilk etapta etkilenen perakende,
AVM, otomotiv, lojistik gibi dncelikli sektorlere
icin muhtasar, KDV ve SGK primi 6demeleri
6’sar ay ertelenmistir. Ekonomik Istikrar Kalkani
adi verilen pakette, iilke ekonomisin en zayif
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karinlarindan biri olan hizmet sektorii i¢in; turizm
sektoriinde konaklama vergilerinin dtelenmesi,
ulagim sektoriinde sivil havaciligin KDV indirimi
ile tegviki, ihracat sektoriinde; ihracatciya stok
finansman1 destegi gibi ek oOnlemler yer
almaktadir.*® Bunun yaninda, Hazine ve Maliye
Bakan1 Berat Albayrak, diger iilkelerin attigi
adimlara paralel olarak piyasaya 3 aylik donemde
50-60 milyarlik ek likidite saglanacagini belirt-
mistir. Ekonomiyi canli tutacak adimlarin éncelikli
hedefleri oldugunu belirten Albayrak, bu dog-
rultuda tiim esnafin ana para ve faiz 6demelerinin
ertelenecegini ve kamu bankalarinin esnaf ve
Kobilere ek kredi imkanlar i¢in yardimc1 olacagini
belirtmistir.’!

4.Sonuc¢

Kiiresel ekonominin gerek salginin yarattig
talep soku gerekse petrol fiyat soklarinin etkisi
ile sarsilmast tiim diinyanin mechule stiriiklendigi
kaotik bir ortam yaratmustir. Ozellikle, son 2007-
2008 kiiresel finansal krizin etkilerinin tam an-
lamuiyla atlatilamadig bir ortamin iizerine ticaret
savaglari ile devam eden ekonomik kaos, ABD
ve Cin’in anlagmalari ile diizliige ¢ikma egiliminde
iken gelen bu sok dalgalar1 ile sonu dngdriilemez
bir yola girmis durumdadir. Diinya merkez ban-
kalarmin acil 6nlem paketleri ile kisa vadeli
hamlelerinin uzun vadede neler getirecegi on-
goriilemezken, bu hamlelerin etkilerinin giinliik
yatistirmalarla siirli kalmasi durumu daha da
dramatik bir hale sokmustur.

Bu siiregte salgmin Cin’de ¢ikmis olmasi,
diinyada sirketlerin birgogunun ara mallar te-
darikinde bu iilkeye bagimli olmasi hasebiyle
kiiresel tedarik yapisinin biiyiik 6l¢iide ¢cokmesine
sebep olmustur. Bu durum da kiiresel talep so-
kunun en temel sebebi olmustur. Diinyada agir
sonuglart olan salgin benzeri biiylik sosyal olaylar
her zaman beraberinde biiyiik siyasi, sosyal ve
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ekonomik doniisiimler getirmistir. Hali hazirda
diinya borg¢ stokunun 1929 Biiyiik Buhran sevi-
yesini de astig1 bir ortamda patlak veren bu
salginin etkilerinin uzun siireli olmasi halinde
yeni bir kiiresel siyasi ve ekonomik sisteme
gecise zemin olusturabilecektir. Zira yiizyildir,
mevcut kiiresel sistemin insan oglunun temel
insani ve ahlaki ihtiyaclarini karsilamada ne
derece yetersiz kaldigina sahit olmaktayiz.

Ancak, bu siirecler Tirkiye igin bazi avantajlar
da olusturmustur. Ozellikle, kiiresel tedarik alt-
yapisinin ve monopol konuma gelmis tedarikginin
sorgulanmasi orta ve uzun vadede tekstil sektorii
gibi alanlarda 6n plana ¢ikmak isteyen Tiirkiye

adma bir avantajdir. Tedarik agmin cesitlendi-
rilmesinin elzem hale geldigi bir ortamda tiretim
cesitliligi noktasinda 6nemli adimlar atan Tiirkiye
ekonomisi bu avantajli konumunu degerlendir-
melidir. Bu siire¢ ayrica Tiirkiye’nin reel sektor,
turizm, ulagim ve ihracat sektorlerinin yeni diinya
ikliminde kendine saglam bir yer edinebilmesi
acisindan da Onemli bir firsat olmustur. Zira,
bunu saglayamayan iilkelerin kaybedecegi, ba-
saranlarin ise bir adim 6ne ¢ikacagi bir doneme
girilmistir. Giiglii dinamik ve rekabetci 6zel sek-
toriiniin yaninda gii¢clenen borg¢ stoku, dinamik
bir i¢ pazar1 ve en Onemlisi iyi yetismis geng
insan kaynagi ile Tiirkiye bu yeni donemin
onemli aktorlerinden biri olmaya adaydir.
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