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Coface 1. Ceyrek Barometre: Global iyilesmenin basint ABD
cekiyor, gelismekte olan ekonomiler ise arkada kaldilar

Paris, 27 Nisan 2021 — Pandeminin baglamasindan bu yana bir yildan fazla bir zaman
gecmesine ragmen, COVID-19’un yayillmasi hakkinda bitmek bilmeyen belirsizliklerden
otirii global ekonomik trendler hala belirsizligini koruyor. Asilama siirecinin hem
hizlanmasi hem de etkinligi ekonomik diizelme ve toparlanma igin kilit 5neme sahip. Bu
baglamda, ticari alacak sigortasi sektoriinde 6nde gelen aktorlerden biri olan Coface’in
yayinladigi son barometreye gore, normale geri dénls beklentileri farkli cografyalar ve
sektorler arasinda esit degil ve belirsiz.

Barometrede de belirtildigi gibi, Coface, Amerika Birlesik Deuetleri ve Avrupa’da nifusun
yeterince blyuk bir kisminin asilanmis olacagi 2021 yazindan itibaren ekonomik diizelme
ve topardanmanin ivme kazanacagim disinmektedir. Bununla birlikte, 6zellikle belirli
hammaddelerde goérilen Uretim sikintisi ile ihracat kisitlamalari ve imalatgilarin karsi karsiya
olduklari arz problemlerinden dolayi, asi teslimlerinde gecikme riski de bulunmaktadir.

Buna ragmen, Amerika Birlesik Devletleri’nde beklentilerden daha iyi gelen biiyiime
rakamlan sayesinde, Coface’in global biiyiime tahmini de yukan yénde yarim puan
revize edildi (2021 igin +%5,1). Bu daha olumlu ve elverisli makroekonomik gériinimde,
Coface sadece 3 sektorde gorinimu dusurirken toplam 35 sektérde gorinimi yukseltti.

Ayrica, dinya ekonomisinin birkag baska sektorli daha (sanayi ve global ticaret) yaz aylarina
kadar kriz 6ncesi faaliyet seviyelerine geri donebilirler. Buna ragmen, basta hizmetler olmak
Uzere oOzellikle musterilerle fiziksel temas kurmayi gerektiren diger sektorler, Awupa
ekonomilerinin timinde arka sirada kalmis durumdalar. Son olarak, bazi blylk gelismekte
olan ekonomilerde, dizelme ve toparlanmanin aksamasinin bir diger sebebi de, merkez
bankalarini para politikalarini sikilastirmaya zorlayan wve giderek ylkselmekte olan
enflasyondur.

ABD ekonomisi “yuksekbasing” modunagecgiyor

2021 yihinin basindan bu yana, saglik konusundaki pek c¢ok belirsizlige ragmen, pozitif
surprizler de yasanmaktadir.

Euro bolgesi ile Amerika Birlesik Devletleri arasinda beklenen biiyiime acigi, 6zellikle
ekonomik diizelme ve toparlanma evresinde olagandir. Bu, kismen, ABD’de istihdam ve
gelirlerdeki ayarlamalari hizlandiran daha zayif otomatik  dengeleyicilerden
kaynaklanmaktadir.
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Fakat bu kez, ABD ekonomisinde biyime agiginin sebepleri daha farkli olarak tanimlaniyor.
Bu sebepler arasinda hem 2020 yilinda hem de 2021 yilinin ilk dénemlerinde Euro
bélgesinden daha az hareket ve dolasim kisitlamalari uygulanmasi ve asi dagitimi ile
asllamanin daha hizli yapiimasi siralanabilir.

ABD’nin daha iyi performans gostermesi ekonomi politikalarindaki farklarla da agiklanabilir.
ABD Merkez Bankasi (Fed) bilango buyUkliguna artirdi. Fed'in varlik alim programi, Avrupa
Merkez Bankasrnin (ECB) %9una kiyasla 2020 yilinda GSYiHnin yaklagik %13’li oraninda
genislemis ve blyumaustar. Son olarak ve en é6nemlisi, ABD’nin halka verdigi daha biyilik
mali destek, ABD ekonomisinin kriz ©&ncesi GSYiH seviyesine daha hizh geri
donmesine olanak saglayacaktir.

Mart 2021’de kabul edilen yeni ABD destek planinin toplam tutan 1,9 trilyon dolardir
(USD) ve bu destek plani krize verilen toplam mali destegi ABD GSYiH'sinin %27’sine
esdeger bir tutara yukseltecektir ve bu oran diger gelismis ekonomilerin hepsinden daha
fazladir. Coface, kamu ac¢iginin bu ekonomik canlandirma ve tesvik paketi olmasaydi 56
milyar dolar daha fazla olacagini tahmin etmektedir.

Bu stratejinin hedefi, ABD ekonomisini “yiksek basing” altina almak, yani, en az
istihdam edilebilir durumdaki insanlann (cesaretlerini kiran sebeplerden dolayi uzun
slredir issiz veya pasif durumda olan insanlar, beceri diizeyi disik olan insanlar ve nifusun
ise alma konularinda aynmciliga ugrayan kategorileri) ise geri dénmelerini tesvik eden
geniglemeci parasal ve mali politikalar uygulamaktir.

Euro Bolgesi: Olasi sirket iflaslarn salgin perdesinin arkasinda
duruyor

Euro bélgesinin 2022 yilindan dnce kriz éncesi GSYiH seviyesine geri donme olasilig
yuksek bulunmuyor. Temel hareket ve dolasim kisitlamalari yazin sonuna kadar
kaldirilabilirse, buna paralel olarak, isletmelere verilen destek tedbirleri de kademeli olarak
kaldirilacaktir ve bu da igsizlikte yukselmeye yol acabilir. Ek olarak, devet garantili kredilerle
olanakli hale gelen sirket borglarindaki artisin da sirketlerin yatinm kapasitesini sinirlamasi
ihtimali bulunmaktadir.

Su ana kadar, 2020 yiinda uygulanan temel devet destek tedbirleri heniz kaldiriimadi.
Devlet yardimlannin dengeleyici ve istikrarlastirici etkisine ragmen, sirketlerin mali
saghgi 2020 yilinda 6nemli oranda bozulmustur ve bunun da normalde aciz hallerinde ve
iflaslarda bir artisa yol agmasi beklenmektedir. Coface’a gore, 2020 yilinda 6deme acizleri
ve iflaslar ispanya’da %19, italya’da %7 ve Fransa ve Almanya’da %6 oraninda artmis
olmaliydi. Coface, gizli iflaslarin sayisinin 2019 yilinda Fransa’da kayitlara gegen
iflaslarin %44’ italya’da %39’u, ispanya’da %34’ii ve Almanya’da %21’i diizeyinde
oldugunu tahmin etmektedir.
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Gelismekte olan ekonomiler: Enflasyon artigs1 merkez bankalarini
para politikalarini sikilagtirmaya zorluyor

Uluslararasi Para Fonu'nun Nisan 2021 tahminlerine gbre, gelismekte olan ekonomiler
mevcut ekonomik krizden, gelismis ekonomilerden daha fazla ve daha kalici bir
bigcimde etkilenecekler.

2024 yilinda, gelismekte olan ekonomilerde GSYIH, COVID krizi ¢cikmasaydi gerceklesecedi
seviyeden %4 daha dislk olacaktl. Gelismis ekonomiler i¢in bu agik orani sadece %1
olacakti (global finans krizinden sonraki %10’a kiyasla). Gelismis ve gelismekte olan
ekonomilerin ekonomik toparlanmalari arasinda meydana gelmesi beklenen bu acidin ¢esgitli
sebepleri vardir.

Birincisi, 8 Nisan gunine kadar nifusun ¢ogunlugunu agilayacak Birlesik Arap Emirlikleri, Sili
ve %10 gibi daha dusik bir oranda olmak Uzere Tlrkiye ve Fas gibi bazi gelismekte olan
ekonomiler digerlerinden daha iyi bir durumda olsalar bile, asilama siireci gelismis
lilkelerde ¢ok daha hizh ilerledi. Fakat bu birkag istisnai 6rnegi bir kenara birakirsak,
Amerika Biresik Devletleri ve Avrupa’nin asilann biiyiik ¢ogunlugunu almis
bulunmalan diger lilkelere ¢ok daha az dozun kalmasi anlamina gelmektedir. Dort buyik
ags! Ureticileri (Cin, Amerika Birlesik DeMetleri, Bati Avrupa ve Hindistan) arasinda, korumaci
tedbirler uygulama egilimi giderek glglenmektedir. Ornegin, Hindistan, vaka sayisinin Mart
basindan bu yana 6nemli oranda arttigi kendi Ulkesine asi teslimi ve dagitiminda oncelik
vermek amaciyla agilarin ihracatini gegici olarak durduracagini ilan etti.

Bu belirsizliklere ek olarak, gelismekte olan ekonomilerin gogu krizden en sert bigimde
etkilenen ekonomik sektorlere (6zellkle turizm wve tasimaciik) cok fazla bagmh
olmalarindan dolayi da bu krizden iki kati daha fazla etkileniyorlar.

Bununla birlikte, duruma olumlu yanindan bakarsak, petrol ve tarim UGrinleri fiyatlarindaki
artiglar gegen yil tam tersi egilimden zarar géren ekonomiler igin iyi haber sayilabilir. Ek
olarak, ABD tiketiminin olumlu goériinimu 6zellikle tiketim mallan Ureticileri igin glgll ihracat
hacimlerini olusturacaktir.

Ote yandan, ABD biitgce acgiginin genislemesi, gelismekte olan piyasalardan sermaye
cikiglarini tesvik etmektedir, ciinkii ABD GSYIH bilylime gériinimiindeki yukari yénlii
revizyonlar uzun vadeli ABD faiz oranlarini yukari dogru itmekte, gelismekte olan piyasa
muadilleriyle olan agig1 daraltmakta ve gelismekte olan piyasalari finansal yatirimcilar igin
daha az cazip hale getirmektedir. Bu da, ¢zellikle Turkiye ve Brezilya'da yikselen Ulke
kurlarinin deger kaybetmesiyle sonuglanmistir.

Barometre yayinimizin tamamina ulagmak igin:;


https://www.coface.com.tr/HABERLER-YAYINLAR/YAYINLAR/Country-Sector-Risk-Barometer-Q1-2021-Quarterly-Update
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