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OZET

2019 yilinin Aralik ayinda ilk kez Cin’in Hubei eyaletinin baskenti
Wuhan kentinde goriilen COVID-19 viriisii, kisa zaman zarfinda
kiiresel bir sorun halini aldi. Diinya ekonomisinde giindeme
oturmasiyla iilkeler i¢in bir tehdit haline gelmis ve endise giderek
artmistir. Bu viriisiin salgina doniismesi ekonomik agidan olumsuz
neticeler dogurmus ve global ekonominin degisimine sebep
olmustur. Viriisiin bu denli yayilmasinin sonucunda ekonominin
bliyiik devlerinden olan ABD ve Cin basta olmak tizere Tiirkiye’de
enflasyonda ve faiz oranlarinda gozle goriilen diisiisler yasanmigtir.
Enflasyon, mal ve hizmetlerin fiyatlarinin artmasi iken faiz ise ana
para disinda alacakli tarafina 6denen ek gelir kalemidir. Salginin
sonrast enflasyon ve faiz oranlarinda ki disis salgmm bas
gosterdigi, diinya ekonomisinde ikinci sirada olan Cin ekonomisini
ilk olarak etkilenmesi diger iilkeleri de etkilemektedir. Bununla
birlikte doguracagi olumsuzluklarla ileri ki zamanda beklentilerin ne
olacagi oOngorillememektedir. Aragtirmada enflasyon ve faiz
degerlerini ele alinarak ABD, Cin ve Tiirkiye ekonomik degiskenler
tizerinde durulmustur. Cin’de baslayan bu ekonomik buhran tiim
diinyada kelebek etkisi yaratmistir. Verilere bakildiginda her iig
ilkede de ayni yonde gelismeler ile karsilagilmaktadir. Faizlerin
etkilenmesi, enflasyondaki ciddi artig, ticaret hacmindeki
daralmadan kaynaklanan para giris ve ¢ikislarindaki dengesizlikler,
kurlardaki tutarsizliklar, hizmet sektoriindeki %50’ye varan
daralmalar ile birlikte 6nii alinamaz bir resesyona dogru gidildigini
gostermektedir. ABD ve Cin arasinda yasanan gerginlikler, ardindan
patlayan salgin,  iki ilkenin faiz ve enflasyonunda olusan
degisikligin, Tiirkiye’yi dogrudan etkileyecegi bir gercektir.
Anahtar Kelimeler: Korana Viriis (COVID-19), Faiz, Enflasyon,
ABD, Cin, Tirkiye.

1. GIRIS

ABSTRACT

The new type of coronavirus (COVID-19), which was first appeared
in Wuhan, the capital of the Hubei province of China in December
2019, has become a global problem in a short time. It has become a
threat for the countries and anxiety has gradually increased due to
the fact that it is on the agenda in the world economy. The
transformation of this virus into an epidemic had negative economic
consequences and caused the change of the global economy. As a
result of the spread of such a virus which is one of the giant US
economy has experienced and observed decline in inflation and
interest rates in Turkey, especially in China. Inflation is an increase
in prices of goods and services, while interest is an additional
income item that is paid to the creditor side other than the main
currency. Inflation and interest rates after the epidemic, the Chinese
economy, which is the second place in the world economy, is
affected by other countries. However, due to the negativities it will
cause, it cannot be predicted what the expectations will be in the
future. Research by considering inflation and interest values in the
United States, China and Turkey have been focused on economic
variables. This economic depression, which started in China, has
created a butterfly effect all over the world. Looking at the data,
developments in the same direction are encountered in all three
countries. The impact of interest rates, a serious increase in inflation,
imbalances in money inflows and outflows caused by a contraction
in trade volume, discrepancies in exchange rates, and a contraction
of up to 50% in the service sector indicate that we are heading
towards an irresistible recession. It is a fact that the tensions between
the United States and China, followed by the outbreak, and the
change in the interest and inflation of the two countries will directly
affect Turkey.

Key Words: Corona Virus (Covid-19), Interest Rate, Inflation,
USA, China, Turkey.

Diinyanin tamaminda hizla yayilan COVID-19 salgin1 Cin’in Wuhan kentinde 2019 yilinin Aralik
ayinda ilk vakalar goriilmiistiir. Viriis diinyanin genelinde hizla yayilmistir. Vaka sayis1 5 milyonu
asarken, hayatin1 kaybeden kisi sayist da 300 binin iizerindedir. Salginlarin diinyada ekonomide
yarattig1 beklenmedik etkileri olabilecegi, koronaviriisiinden dnce diinyada etkili olan veba salgini,
Ispanyol gribi, SARS salgi gibi énemli 6rnekleri vardir.
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21. ylizyll da olmamiza ragmen diinyada birgok {lilke virlis gibi viral salginlar hakkinda yeterli
birikim ve donanima sahip olunmadig1 ortaya c¢ikmistir. Olast bir salgin iilkelerin hazirliksiz
yakalanmasi ve bu durumla bas edememesi durumu her agidan etkili olacaktir. Salginlarla
ekonomik buhranlar arasinda bir iliski oldugu calismalar tarafindan saptanmaktadir. Ayrica bu tiir
viral salginlar kiiresel bir izolasyon gerektirdigi i¢in yayilmalarinin 6niine gegmek zaman almakta
bu yiizden ekonomik ve sosyal sonuglar1 agir olmaktadir (Alpago ve Alpago, 2020). Koronaviriis
salginin Cin’in Wuhan kentinde goriilmesi ve hizla yayilmasi tiim sektorleri olumsuz etkilemistir.
Boyle yikici etkisi olan salgilarin 6niine gecebilmek ve etkisinin azaltilabilmesi 6nemli bir adim
olacaktir. Toplumlarda salgin sonrasi yasanan hem ekonomik hem de sosyal-psikolojik agidan
etkilerinin onemli oldugu goriilmektedir. Salginin kiiresel ekonomiyi énemli derecede etkilemesi
faiz diisiislerine, enflasyonun artmasina ve iilkelerin koronaviriis dncesi hedefledikleri politikalarin
ilerlemesini yavaslatmasina neden olmaktadir.

Diinyay1 etkisi altina alan koronaviriis sonrasi lilkeler ekonomilerini gii¢lii tutabilmek i¢in birgok
politikalar belirlemis ve bu politikalar1 uygulamaya c¢alismislardir. Koronaviriis sonrasi ekonomide
uyguladiklar1 politikalar piyasada hem arz hem de talep yoniinde azalmalara neden olmus bu da
enflasyonun diismesine yol agmistir.

Bununla birlikte nakdin ya da kredinin ederi olan getirinin de pahaliliktan etkilenmesi kaginilmaz
olacaktir. Nitekim tilkelerin acil durum toplantilar1 sonrasinda aldiklar1 kararlarda faizlerde diisiis
yasandig1 goriilmektedir. Birbirleriyle etkilesim i¢inde olan enflasyon ve faizin koronaviriis salgini
sonrasi llkeleri oldukg¢a etkiledigi salgindan sonrada bir siire daha etkileyecegi ongoriilmektedir.
Koronaviriis diinya ekonomisinde ikinci sirada olan Cin’de biiylime tahminlerini diistirmektedir.
Kiiresel ticarette bu iliskiler ABD ve Tiirkiye’yi olumsuz etkileyecektir.

Covid-19 salgimminin ekonomik ag¢idan olumsuz etkileri ilk olarak salginin basladigi Cin’de
gorlilmektedir. Kapatilan birgok fabrika ve magazalar Cin piyasasinda diisiise neden olmus bu da
arz-talep dengesini bozmustur. Ekonomiyi giiclii tutabilmek i¢in enflasyon-faiz oranlarinda diisiise
gidilmistir. Kiiresel anlamda salginin hizla yayilmasiyla ticaret savasi i¢cinde olan ABD-Cin
iligkileri de bu durumdan etkilenmistir. Cin’den gelen dolarlar belli bir siire bekletilerek ABD
piyasasina hemen siiriilmemistir. ABD’nin ekonomide uyguladig1 bu tedbirler salgin1 en az zararla
atlatma cabalaridir. Diinya ekonomisinde ilk sirada olan ABD’de kiiresel ekonomi de biiyiime
salgin sonrasi gerilemeye baslamistir. Finansal piyasalarda yasanan diislisler, petrol fiyatlarinin
stirekli diismesi, kapatilan magazalar, borsa da yasanan olumsuzluklar gibi bir¢ok neden ABD
ekonomisini tedbir almaya yoneltmis bunun i¢in ekonomi destek paketleri aciklanmistir. Salgindan
etkilenen biitiin diinya iilkeleri gibi Tiirkiye ekonomisi de durma noktasina gelmistir. Koronavirtis
sonrast ABD, Cin ve Tirkiye ekonomisinde neler olacagi ve diinya ekonomisindeki etkilerinin
olumlu ya da olumsuz yonleri uzun siireli bir zaman da anlasilacaktir.

2. LITERATUR TARAMASI

Isik (2020) Uluslararas1 Finans Kurulu’nun (IIF) 12 Mart’taki Kiiresel Makro Goriis Raporu’na
gore COVID-19’un, yabanci sermaye aksiyonlarimin durdugu donemde gelmesi ve sonucunda
kiiresel ekonomiyi durdurmasi konusu ele alinmistir. Baker ve dig. (2020) yaptiklar1 ¢alismalarinda,
ileriye doniik onlemlerin COVID-19 krizinin makroekonomik etkilerini degerlendirmek i¢in
tahmini model olusturmustur. Soydan (2020) Tiirkiye’de enflasyonun yiizde 12‘nin iizerinde seyir
etmesiyle Merkez Bankasi’nin politika faizi eksiye inmistir. (DW.COM) Barua (2020) makalesinde,
tedarik zinciri, ticaret, yatirim, fiyat seviyeleri, doviz kurlari, finansal istikrar, risk ve ekonomik
alanlar dahil COVID-19 olasi makroekonomik soklar iizerinde calismistir. Falakaoglu (2020)
yapmis oldugu caligmasinda koronaviriis salgin1 ekonomide giivenli liman arayisina sebep olurken
dolar ve altin fiyatlarinin yilikselmesi ekonomileri zarara siiriikledi, sonucuna ulagmistir. Cakmakli
ve dig. (2020) yilinda yapmis olduklar1 calismada, gelismekte olan piyasalarin (EM) krize
dontisebilecegi ve Tiirkiye’deki etkileri tizerine ¢alisilmistir. Caracciolo ve dig. (2020) yapmis
olduklar1 ¢alismada, COVID-19 ile ilgili ekonomik konular, makroekonomik politikalar ve finans
sektoriiniin roliinii arastirmistir. Carlsson-Szlezak ve dig. (2020), kiiresel ekonomide durgunlugun
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ongoriilememesi, durgunlugun ne kadar kotii olacaginin bilinememesi, biiylimeyi ve iyilesme
senaryolarinin kalic1 olup olamayacagi konusu incelenmistir. Dagli (2020) korona viriisiiniin etkileri
ve Cin’in ekonomisinin kiiresel konumu iizerinde arastirma yapmustir. Dietrich ve dig. (2020)
korona viriisliniin enflasyon lizerinde beklenen etkisi ve para politikasinin dogal faiz oranindaki
diistise uygun olup olmadigina elestirel olarak bakilmigtir. Bal (2020) yapmis oldugu calismasinda,
koronaviriisiin kiiresel ekonomide durgunluga neden olmasi ile diisiisteki petrol fiyatlar1 diinya
genelindeki piyasalari alt {ist etmesi incelenmistir. Fernandes (2020) COVID-19 krizinin {ilkeler
arasindaki ekonomik etkisi ve GSYIH biiyiimesi hakkinda tahminler iizerinde ¢alismistir. Hevia ve
Neimeyer (2020) calismasina gore, gelismekte olan ekonomiler korona viriis salginini kontrol altina
alabilmek ve iktisadi faaliyetteki sinirlar1 genis tutabilmek i¢in ekonomileri gelismis iilkelere gore
daha sik1 politikalar uygulayarak saglamalidir, sonucuna varilmistir. InvestAZ (2020) calismasinda,
korona viriisiiniin finansal piyasalara etkisi ve viriis sonrast Cin de yasanan olumsuzluklar iizerinde
durulmustur. Suresh Lal (2020) yilinda yapmis oldugu calismasinda, hastaliklarin kokenini ve
tarihsel gegmisini inceleyerek, COVID-19 salgininin yarattigi ekonomi agisindan istatistiksel
tahminler tizerine ¢alismaktadir. Liu ve Hu (2020) yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada, COVID-19
salgim1 Cin’in kiiresel ekonomideki dengesizligi arttirmasi sonucu tiiketime tesvik etme ve
uluslararasi isbirligini giiclendirme planlarina yonelmesi konusu iizerine ¢alismiglardir. Ma ve dig.
(2020) yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada, COVID-19’un kiiresel ekonomi ve finansal etkileri,
GSYIH biiyiimesi, maliye politikas1, finansal piyasalar ve kurumsal faaliyetler iizerindeki etkilerin
tahmini konusunda incelenmistir. Maital ve Barzani1 (2020) yapmis olduklar1 ¢alismada, COVID-
19’un kiiresel ekonomi iizerine arastirma ve raporlarin analizi yapilmistir. Makridis ve Hartley
(2020) GSYIH nin biiyiime oran iizerindeki etkisi hakkinda tahminler iizerine ¢calismislardir. Mann
(2020) makalesinde, yeni korona virlisliniin iilkeler ve kiiresel ekonomi iizerindeki etkisine
bakilarak kiiresel biiytime diisiis yasandigin1 ¢alismasinda ifade etmistir. Karacaer Ulusoy (2020)
caligmasinda, onlimiizdeki siire¢ de diinya ekonomisinde uzun siirecek diisiik biiyiime doneminde
FED’ in alabilecegi kararlar incelenmistir. Saglam (2020) koronaviriisiin Tiirkiye’nin ekonomisini
nasil etkiledigi, koronaviriis sonrast beklentiler, ekonomide olasi senaryolarin neler olabilecegi,
nasil etkilenecegi ve alinabilecek bazi Onlemler {izerinde durulmustur. Ozili ve Arun (2020)
makalesinde, COVID-19’un iilkelere ve pazarlara yayilmaya basladigi dénemle birlikte birgok
kisitlayict tedbirler, ekonomik faaliyetlerde ve borsa endeksi iizerindeki etkisi incelenmistir. Qiu ve
dig. (2020) yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada, Cin’de bas gosteren yeni COVID-19 viriisiiniin
hizla yayilmasiyla birlikte sosyoekonomik faktorler incelenmistir. Ruiz Estrada (2020) makalede,
COVID-19’un ekonomide kisa vadede (1 yil) ve uzun vadedeki (10y1l) performansi tizerindeki
etkisini degerlendirmek i¢in makroekonomik gdstergeler sunmustur. Sansa (2020) ¢alismada, ABD
ve Cin’in COVID-19 sonras1 finansal piyasalar iizerindeki etkisini degerlendirmistir. Sukharev
(2020) makalede, koronaviriisiin ekonomik kriz iizerindeki etkilerini ortaya koymak, tehdit ve
riskleri degerlendirmek i¢in yontem gelistirme konusunda incelemeler yapmistir. Zhang ve dig.
(2020) makalede, politika miidahalelerinin sonug¢larin1 ve finansal piyasalarin ne 6lclide belirsizlik
getireceginin analizi yapilmistir.

3. KAVRAMSAL CERCEVE
3.1. Enflasyon ve Faiz Degerlendirme

Enflasyon, mal ve hizmet ederlerinin genel diizeyinde meydana gelen devamli yiikselis seklinde
ifade edilmektedir. Enflasyon, yalnizca bir ya da birkag mal ve hizmetin degil, ortalama bir
tiketicinin yil i¢inde kullanmis oldugu biitiin mal ve hizmetlerde olusan fiyat farkliliginm
kapsamaktadir. Ayrica fiyatlarda meydana gelen yiikselisin enflasyon olarak ifade edilebilmesi i¢in
yalmizca sadece belirli bir periyot icin degil, devamliliginin saglanmasi gerekmektedir
(TCMB,2013). Enflasyon maliyeti tiiketicileri ve yatirnmcilarin karar alma siirecinde etkili olarak
goriilmektedir. Yiiksek enflasyonun oldugu {ilkelerde ekonomik agidan belirsizlik ve bireyleri
tilketim ve yatirim konularinda kararsizliga neden olmustur. Enflasyon ortaminda fiyatlar siirekli
artis gostermektedir bu da gelecek donemlerdeki maliyetlerin ve karlarin belirsizlik icinde olmasin
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etkilemektedir. Sosyal yasamda fiyat seviyelerinin giderek artmasiyla paranin satin alma giicii
diismekte boylece refah diizeylerini azalmaktadir. Enflasyon oranlarindaki yiikselis iilkenin diinya
ekonomisindeki rekabet giiclinlii azaltmakta ve uluslararasi piyasalarda etkisinin az olmasiyla
O0demeler dengesi ac1g1 artmaktadir.

Enflasyon yani sira etkili olan ve bir digeri unsur faiz oranlaridir. Yiiksek enflasyon faiz oranlarini
etkilerken, yiiksek faiz de enflasyonu etkilemektedir. Faiz, bor¢ anlagsmasinin satist sonucu
anaparadan harig elde edilen getiri oranidir. Faiz oranlari ekonomiyi énemli derecede etkilemektedir
ve para arz ve talebine gore belirlenir. Yiiksek faizli {ilkelerde yatirim, tiretim ve tiiketim engeli
dogurmakta ve gerilemesine neden olmaktadir. Getiriler asgari fiyatlardaki yiizde artisa yani
enflasyon orani esit olmalidir ki yapilan tasarruflar gercek getiri manasinda bitmemelidir. Anapara
art1 faiz getirisi ile tasarruf edenin satin alma giiciinii muhafaza etmeye devam ettigini farz
edebiliriz (Yatirirm Kredi, 2020). Faiz oranlar1 doviz kurunda onemli paya sahiptir ve faiz
oranlarindaki azalma ddviz ¢ikisina ve tilkenin parasinin deger kaybina neden olmaktadir.

3.2. ABD, Cin, Tiirkiye’de Koronaviriis Oncesi Dénemde Enflasyon ve Faiz
3.2.1. ABD’de COVID-19 Oncesi Ekonomi

Salgin 6ncesi ABD ekonomisi faiz oranlarinin da indirime gidilmesiyle biiyiik bir adim atmistir. Fed’in
aldig1 faiz oraninda 0.25’lik iskontoya gitmesi 2008 ‘den giiniimiize yapilan ilk faiz iskontosu olmustur.
FED, faiz iskontosu hiikmiiniin sebebini, gelecekteki biiylime hususunda "belirsizliklerin oldugu bir
periyotta Amerikan ekonomisine destek olma" amaciyla ifade etti (BBC,2019). FED’in bu kararlar
global biiylime gayelerinin yavaslamasi Cin ile olan ticaret savaslarinin etkili oldugu goriilmektedir.
COVID-19 salgin1 oncesinde de kiiresel olarak bir durgunluk s6z konusu iken COVID-19 salgim
sonras1 durgunluk devam etmektedir. FED kararlar1 diinya ekonomisinde biiyiik yeri oldugu i¢in alinan
kararlar, faiz indirimleri, doviz kurlarindaki degisimler uluslararasi piyasalarin etkilenmesine neden
olacaktir. Grafik 1. de goriildiigii gibi Eyliil 2019 tarihinde 2,25% iken, Aralik 2019 tarihinde 1,75%
diigserek son yillarda alinan en diisiik faiz indirimi karar1 olmustur.

ABD-Faiz Oranlarn
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Grafik 1. ABD, COVID-19 Oncesi Faiz Oranlari
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Grafik 2. ABD, COVID-19 Oncesi Enflasyon Oranlar
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ABD ekonomisi belirlenen biiyiime hedefinin altinda kalarak enflasyon oranlarmin giderek artmasi
yillik % 2.3 biiyiime ile bir dnceki yila gore yavaslamaktadir. Hedeflenen oranin altinda kalmasin da
yasanan ticari gerilimler ve sermaye yatirimlarina yapilan azalmalar etkili olmaktadir. Sermaye
yatirimlarina yapilan bu azalma istihdam ve tiiketici harcamalari i¢in bir risk unsuru olustururken
ekonomiyi yeniden canlandirmak i¢in gerek ticari anlagsmalar gerekse ucuz bor¢lanma maliyetlerine
gidilmesi ekonomiyi desteklemektedir. Koronavirlisiin diinya c¢apinda bir pandemi olarak ilan
edilmesinin ardindan ABD ve Cin’in mal ve hizmet ithalati yapmasi da giic duruma geleceginden
enflasyon oranlarinda artis gozlenmektedir. Enflasyondaki bu artis FED’in faiz oranlarindaki artisi
duraklatmasina sebep olurken kiiresel anlamda biiylimenin yavaslamasi ve ticaret yatirimlarinin
azalmasiyla birlikte FED’in faiz indirimi karar1 aldig1 gézlenmektedir. Koronaviriisiin etkisinin eglence,
turizm, restoran gibi harcamalarda daralma gostermesiyle enflasyon oranlarindaki artisin Eyliil ayinda
% 1.7’den, yil sonunda % 2.3’¢ gelmesi FED’in faiz indirimi karar1 almasin1 destekler hale gelmektedir.

3.2.2. Tiirkiye’de Covid-19 Oncesi Ekonomi

2019 basindan beri Amerika ve Cin’in i¢inde oldugu restlesme yil boyunca piyasalarda gelip giden
tutarsizliklara neden olmustur. Kiiresel ekonomi politikalarina iliskin belirsizlikleri yiiksek seyretmesi
ve yavaslama egiliminin derinlesmesi durumunda kisith politika alanlarin1 ve asagi yonlii risklerlerin
agirlikli olabilecegini isaret etmektedir. Tiirkiye’ nin kiiresel ekonomiye yonelik risklerin artmasina ve
enflasyon hedeflerinin uzak seyretmesine neden olmustur. Diinyadaki 6nemli Merkez bankalari
normallesme adimlarin1 sonlandirarak gevsek politikalara dontigiinii beraberinde getirmistir. FED,
temmuz, ekim ve eyliil aylarinda 25'er temel puanlik iskonto yaparak siyaset faizini yiizde 1,50-1,75
araligina getirdi, repo piyasasindaki ihalelerle de bilangosunu yeniden biiyiitmeye basladi. Cogu
gelismis ve gelismekte olan iilkelerin merkez bankalar1 da faiz iskontosu hususunda FED' in arkasindan
giderken, TCMB ise son 4 toplantida gergeklestirdigi 1200 temel puanlik iskontoyla siyaset faizini
yilbasinda bulundugu ylizde 24 diizeyinden yiizde 12'ye getirdi (Yakisan ve Kahveci, 2019). Yapilan
faiz indirimleri ekonomiyi canlandirmada yetersiz kaldi.

Doviz kurlarmi inceledigimizde 2018 yilsonunda 5,29 olan Dolar kuru, 26 Aralik 2019’a geldigimizde
5,93e, 6,05 TL olan Euro, 6,59 TL ye yiikseldi.2019°da Dolara kars1 %12,1, Euro’ya kars1 %9 oraninda
deger kaybetmistir. Ekonomik biiyiime agisindan bakildiginda GSYH, Tiirkiye’de 2018 yilinda 784
milyar $°di. 2019 yilmin sonlarma gelinmisken, TUIK tarafindan ilk 3 ceyregi aciklanan GSYH ise
toplam 548 milyar $. 2018 ve 2019 yillari1 Tiirkiye ekonomik biiytikliiklerini ilk {i¢ ¢eyrek olarak
karsilastirdigimizda ise 2018’in ilk 3 ¢eyreginde 602,2 milyar $§ olan GSYH, 2019 yilinin ilk 3
ceyreginde 2018’e gore %9 azalmis durumda (Ytiksel,2019).

Enflasyon 6,46 puan azalarak %9,26’ya gerilemistir. Daha sonra enflasyonda tek haneli rakamlara inis
Eyliil ve Ekim aylarinda, Kasim ve Aralik aylarinda ise c¢ift haneli rakamlara ulagmistir (Grafik.3).
Enflasyonun geriledigi aylarda bir dnceki aylardan gelen yiiksek baz tesirinin yani sira Tiirk lirasinin
yakin periyottaki stabilizasyon seyri, enflasyon beklentilerindeki iyilesme kosullarina etkili olmustur.
Enflasyon Kasimda, %0,38 artarken, yillik bazda %10,56 oldu. 2019 sonunda ise enflasyon %11,84
oraninda artig gostermektedir. Tiirkiye’de giderek yiikselen enflasyon diisiik biiylimeyi, fiyat istikrarinin
saglanamamasini ve faizlerin artmasini beraberinde getirmektedir. Enflasyonun yiikselen ivmesi i¢in
gecici ¢oziimler yerine kalict ¢oziimler bulmaya itmektedir.

Turkiye-Enflasyon ve Faiz Oranlari
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Grafik 3. COVID-19 Oncesi Tiirkiye nin Enflasyon ve Faiz Oranlar
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3.2.3. Cin’de COVID-19 Oncesi Ekonomi

Enflasyon orani Cin'de 2019 yilinda enflasyonu yiizde 2.9’u gosterdi. Temel enflasyon indikatorii
olan Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi'nin (TUFE) Cin'de gecen yil yiizde 2,9 artis gosterdigi ve hiikiimetin
ylzde 3 olarak belirledigi amag ¢ergevesinde kaldig1 ifade edildi (Son Dakika.com,2020). Cin’de
enflasyon gida fiyatlarinin artisiyla son yillarin en yliksek seviyesinde seyretmektedir. Afrika
domuz veba salgini sonras1 artan domuz fiyatlar1 gida fiyatlarinin yiikselmesine sebep olurken Ekim
ay1 enflasyon orani %3’lere ulagsmistir. Kasim ay1 enflasyon oraninin %4.5’lere yiikselmesi ise 2012
yilindan beri goriilen en yiiksek enflasyon oramidir. Cin’de durdurulamayan, siyasi acidan hassas
olan gida fiyatlar1 enflasyonda artigin en biiyiik nedeni olurken Cin hiikiimeti zayiflayan sanayiyi
gliclendirerek tiretimi artirmak istemis ve enflasyon oranlarinda azalma beklentisi i¢ine girmislerdir.

Enflasyon oranlarindaki artigin 6niine gegmek isteyen Cin Merkez Bankas1 (PBOC), faiz indirimine
gitmektedir. Son 30 yilin en az biiylimesini belirten Cin'de Merkez Bankasi ekonomiyi desteklemek
gayesiyle 2015'ten giiniimiize ilk defa faiz iskonto etti (HaberTiirk,2019). Yavaslayan ekonomiyi
canlandirmak, sanayi liretiminde yeniden giiclenmek ve yatirimlari artirmak i¢in faiz indirime giden
Cin Merkez Bankasi enflasyonda diisiisii hedeflemektedir. Fakat diinyanin en biiyiik ikinci
ekonomisinde yer alan Cin’de baslayan ve kiiresel bir salgin halini alan koronaviriis salgini sonrasi
Cin ‘de kiiresel ticarette de endigeler giderek artmaktadir. Diinyada biiyiik 6nem arz eden firmalarin
Cin’ de magazalarin1 kapatmasiyla ekonomi yavaslamaya baslamistir. Cin ekonomisinin biiyiikligii,
is giliciiniin bollugu ve ucuzlugu yabanci yatirimcilar i¢in en ¢ok tercih edilen yer olurken artan
Covid-19 salgint bu durum igin bir tehdit haline gelmis ve Cin Merkez Bankasi faizlerde indirim
karar1 almistir. Bununla birlikte PBOC hem yabanci yatirimcilart yeniden ¢ekmek hem de iilke
ekonomisinde biliylimeyi yeniden artirmak icin faiz indirimi karar1 alarak endiseleri azaltmak
istemektedir. Faiz indirimi karar1 Grafik 4’de oldugu gibi yilin son ayinda sabit bir sekilde devam
ettigi goriilmektedir.

CiN-Enflasyon ve Faiz Oranlari
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Grafik 4. COVID-19 Oncesi Cin’in Enflasyon ve Faiz Oranlar
3.3. ABD, Cin ve Tiirkiye’nin Covid-19 Salgim1 Sonrasi1 Enflasyon ve Faiz Oranlari
3.3.1. Tiirkiye’de Covid-19 Sonras1 Ekonomi

Nisan 2020°nin ilk haftasi itibariyle net Merkez Bankasi rezervleri sadece 26 milyar $§ olarak
gerceklesmis, bunun 25 milyar dolar yerli bankalardan alinmistir. Biitce ac1g1 GSYIH nin %5’ine
yakindir ve cari hesap a¢ig1 GSYIH nin %6,5’i kadardir. Hisse senedi ve tahvil piyasasinda 3,4
milyon dolarlik artis yasanmistir. Merkez Bankast 17 Mart tarihinde faiz oranini 100 baz puan
disiirerek %10,75’ten, %9,75’e indirilmesine karsin OECD iilkeleri arasinda faiz rasyosunun en
cok oldugu iilke konumundadir. Grafik.5’de de goriildiigii gibi enflasyon Ocak ve Nisan aylari
arasinda hep bir disls, faizde de diisme siirekliligini siirdiirmektedir. Enflasyon ve faiz
oranlarindaki dengesizlik sonucu ekonomide sikintilar yasandigi agik¢a bellidir ve COVID-19
salginin etkileri uzun siireli hem diinyada ve Tiirkiye’de devam edecegi goriilmektedir.
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Grafik 5. Covid-19 Sonrasi Tiirkiye’nin Enflasyon ve Faiz Oranlari
3.3.2. ABD’de Covid-19 Sonras1 Ekonomi

Covid-19 salgminin hizla yayilmasi insan yasaminda ve etkilenen iilkelerin ekonomilerinde
endiseleri giderek artirmaktadir. Diinyanin liretim merkezlerinden olan énemli fabrika ve firmalarin
kapanislari tilkeler i¢in ekonomik agidan kiiresel ticaret zincirinin bozulmasina neden olmaktadir.
Diinya ekonomisi i¢in ¢ok dnemli bir yere sahip olan finansal piyasalarda son yillardaki en biiyiik
dalgalanmalarin yasanmasi tilkeler i¢in bir tehdit unsuru haline gelmektedir. Tedarik zincirleri
fabrikalarin kapanmasina neden olurken bu da ekonomi de arz sorununa yol agmaktadir. Diinyanin
en biiyiilk ekonomisine sahip olan ABD’de salgina karsi alinan Onlemler kapsaminda kii¢iik
firmalarin kapanmak zorunda olmasi issizligi dogururken halkin gelirlerini kaybetmesi de talebi
azaltmaktadir. Bununla birlikte iilkede yasanan arz-talep soku, diisiisteki petrol fiyatlarinin bir
giinde %30 diismesi, kiiresel ticarette hisse senetlerinin son yillarda artis gdstermesiyle artan
koronaviriis salgini sonrasi hisse senetlerinde panik olugsmasina neden olmaktadir. Covid-19, diinya
capindaki tiim finansal piyasalar etkiledi, 6zellikle hisse fiyatlar1 egilimi 6nemli dl¢iide ve siirekli
diistii. Bu durumun yasandigi finansal piyasalar arasinda Amerika'dan Dow Jones ve S&P'nin her
ikisi de ABD'deki ¢esitli sirketlerin hisse fiyatlarin1 dikkate alarak %20'nin {lizerinde diistiiglinii "
belirten gercegi destekledi (Sansa,2020). Bu durum kiiresel ekonomi de ciddi etkilerin olacaginin
bir gostergesi haline gelmektedir. Diinyanin 6nde gelen borsalarinda %30’lara yakin deger
kayiplarinin yasanmasiyla iilkeler ekonomik hayatlarin1 destekleyici politikalar uygulamaya
baslamaktadir.

Covid-19’un etkilemis oldugu Avrupa iilkeleri ve ABD, ekonomik olumsuzluklara karsi ilk olarak
akla gelen duruma sarildilar: Merkez bankalarin faiz azaltmasi. Bu yeterli olmadigindan dolay1
para basilsin Onerileri sunulmaya baslandi. Ayrim sudur. Faizlerin diistiriilmesi kredileri hesaph
hale getirir. Fakat kisiler isini yitirirken bu durum yeterli degildir. Para basip dagitilmasi diisiincesi
onem kazandi.(Pmnar, 2020). ABD Merkez Bankasi1 (FED), beklentiler dogrultusunda faizi
degistirmeyerek ylizde 1,50-1,75 araligina sabitledi. FED’ in bu karartyla mevcut faiz oranlarinin
ekonomiyi desteklemek icin yeterli goriildiigli vurgulanmaktadir. ABD Merkez Bankasi(FED),
salginin iktisadi etkilerine iliskin endiselerin artmasiyla Ag¢ik Piyasa Komitesi (FOMC) ile toplanti
karar1 aldi. Toplanti sonrast FMOC ‘nin verdigi karar Grafik 6’da da goriildiigi iizere politika
faizini 3 Mart tarihinde 50 baz puan indirerek %1,25 olarak kararlastirildi. Covid-19 salgininin orta
vadede biiyiik riskler olusturacagi endisesi artarken FED acil kodu ile toplanarak faizleri 15 Mart
itibariyle %0,25°e ¢ekti. FED’ in negatif faiz uygulamasi ile dolar kuru anlik olarak diisiise gecmis
olsa da koronaviriis nedeni ile yatirimcilarin nakite yonelmesi kuru yeniden giiclendirmistir. Mart
ayinda iki kez faiz indirimine giden FED Nisan ayinda faizleri sabit tutmustur. Gelismis bir¢ok tilke
de faiz oranlar1 enflasyon bekleyislerine gore sekillenir.

smartofjournal.com / editorsmartjournal@gmail.com / Open Access Refereed / E-Journal / Refereed / Indexed
Journal @

2632 SMAR




Social, Mentality and Researcher Thinkers Journal 2020 DECEMBER (Vol 6 - Issue:39
ABD-Enflasyon ve Faiz Oranlari

2,5

2,5 23 ==

2 1,75 1,75

C &

1,5

1
0,5

0 0,25

Aralik,2019 Ocak,2020 Subat,020 ,03Mart,2020 15,Mart,2020 Nisan,2020

e=@==Faiz ==@=Enflasyon

Grafik 6. COVID-19 Sonrast ABD’nin Enflasyon ve Faiz Oranlari

ABD’de enflasyonu yillik bazda beklentilerin {izerinde yiikseldi ve ABD’nin ekonomiyi korumak
icin aldig1 kararlardan biri parasal genislemeye giderek enflasyonda diislisii hedeflemektedir.
Viriisiin hizla yayilmasindan en ¢ok etkilenen ABD’de yeni yil itibariyle enflasyon Ocak ayinda
%?2,5 artis goOstermistir. Subat ayma gelindiginde aylik bazda %0,1 artarken yillik bazda
beklentilerin lizerinde %2,3 yiikseldi. Amerikali tiiketicilerin yasam maliyeti Mart ayinda Subat
ayma gore ylizdelik olarak 0,4 azaldi ancak yillik bazda %1,5 artti. ABD’nin Gayri Safi Yurtici
Hasilas1 (GSYIH) 2008 mali krizden bu yana goriilen en biiyiik daralmay1 yasadi ve ABD’de petrol
fiyatlarinin eksi rakamlara indigi Nisan ayinda enflasyon %0,3’le rekor seviyeler goriildii.

3.3.3. Cin’de Covid-19 Sonras1 Ekonomi

Diinyanin en biliyiik ikinci ekonomisine ehil olan Cin’de salginin ekonomik etkileri hizla
belirginlesmeye basladi. Diinya ticaretinin neredeyse merkezi olan Cin’de tiretim durma noktasina
geldi. Salgin Cin’in ig talebi tizerinde biiyiik bir etkiye neden olurken diinya genelinde de dis talep
de onemli bir diisiis oldu. Cin’de yasanan petrol fiyatlarindaki sert diislis ekonomilerini petrol
gelirlerinden saglayan diger iilkelerin paralarinda deger kayiplarina neden oldu.

Salginin hizla yayilmasi, ithalat ve ihracatta yasanan kisitlamalar, teknoloji tiriinlerindeki diistis gibi
bir¢ok unsur Cin’in ocak ay1 basindan itibaren 140 milyar dolar ekonomik zarara ugramasina neden
oldu. Salgmin bagladig1 Cin’de artan vaka sayisiyla birlikte alinan tedbirler kapsaminda Ocak ay1
enflasyon orani %35,4 yiikselerek son 9 yilin en yliksek seviyesine ulasti. Bulgumuz, Cin'in, on iki
haftalik salgm sonrasi donemde gevrimdisi tiiketim yoluyla tiim iilkenin 2019 GSYIH' sinmn %
1,2'sini kaybettigini ve bir¢ok iilkenin ayn1 deneyimi yasamaya basladigi i¢in etki biyiikliigline
iliskin bilgilendirici bir basketbol sahasi tahmini sagladigini gosteriyor.( Chen, Qian and Wen,
2020). Ulke ekonomisi gegen yilin son ¢eyreginde yillik bazda %6, ceyreklik bazda % 1,5 bilyiime
kaydederken, 2020 yilinda tilke de gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYH), ilk ¢eyrekte yillik %6.8 geriledi
(Ensonhaber.com,2020). Tiiketici fiyatlarindaki artig gida fiyatlarinin etkisiyle Cin Merkez Bankasi
(PBOC)’nin %3'lik hedefini asarken, subat ay1 enflasyon rakami %5,2’ye ulagmistir. Salginin
dretimi asagi yonlii baski yapmasiyla nisan ayina iliskin Cin enflasyon beklentilerinin altinda
kalarak %3,3 olarak belirlenmistir.

Salgin kiiresel tedarik zincirini olumsuz etkilerken, Cin’deki fabrika ve is yerlerinde aksamaya
sebep oldu. Cin Merkez Bankas1 (PBOC) koronaviriis salginin yarattig1 olumsuz etkiyi hafifletmek
icin faiz oran1 10 baz puan diisiirerek %4,15’ten %4,5’e indirdi. Mart ayinda faiz oranlarimi sabit
tutan PBOC, yaklasik otuz y1l sonra ilk kez ekonomik kii¢lilme yasayan Cin’de viriisten etkilenen
ekonomiyi canlandirmak i¢in faiz oranimm1 20 baz puan disiirerek %3.85 seviyesine indirdi.
Boylelikle yatirimceilar virlisin {istesinden gelmekte zorlanan kiiclik isletmeler i¢in parasal
genisleme ve mali destekte bulunabilecektir.
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Grafik 7. Cin COVID-19 Sonrasi Enflasyon ve Faiz Oranlari
4. SONUC

Salgin her ti¢ tilke i¢cinde ekonomik olarak ciddi etkilerde bulunmustur. Bu etkilerin hafifletilmesi
icin faiz oranlarinda gerekli ayarlamalar yapilmis olsa da hizmet sektoriindeki aksamalar ile ticaret
yollarinin aksamasi, diinyada birbirine baglh olan ekonomik sistemin daralmasina yol agmistir. Bu
aksakliklarin gelismis {ilkelerden baslamak iizere ayaga kalkmasi gerekmektedir. Birlesmis
Milletlerin kiiresel ekonomik raporlarda belirttigi iizere diinyada ekonominin ortalama %5, 2021
yilinda ise %3.4 kiiglilecegi hesaba katildiginda hanehalklar1 basta olmak {iizere sirketlerin ve
devletlerin durumu daha da zorlastirict tebirlere gidilebilecegini akillarindan ¢ikarmamalari
gerekmektedir. Her krizin bir firsat oldugunu diistinmekle birlikte basta ¢evresel etkilerdeki azalis
gibi olumlu birtakim pozisyonlarinda olustugunu sdylemek, hatta tiilketim azalmasi ile birlikte
insanlarin daha dikkatli davranmalar1 ve farkindaliktaki artiglardan bahsetmek iyimser bir yaklagim
olacak gelecege daha umutlu bakilmasini saglayacaktir.
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