Paris, 17 Ekim 2019

Coface Barometre: Merkez bankalarinin mudahalelerine ragmen kiiresel
ekonomide genel bir yavaglama yasaniyor

Diinya genelinde siyasi belirsizlik alanlarinin katlanarak arttigi bir yaz déneminin
isletmelerin morallerini etkiledigi bir ortamda, 2020 yilinin bir ekonomik yavaslama yili
olmasi olasi gériiniiyor.

Arjantin’deki kur krizi, Hong Kong ve Rusya’daki 6nemli gosteriler, Brexit, Suudi Arabistan’in petrol
tesislerine yapilan saldin 2019 yilinin Gglncl g¢eyregine damgasini vuran olaylardan sadece
bazilari olarak sayilabilir. Artan siyasi belirsizlikler, dinya ticaret hacmindeki daralma, petrol
fiyatlarindaki oynakliklar ve Avrupa ile Cin’de otomobil satislarinda yasanan azalma ile birlikte
isletmelerin morallerini etkilemeye devam etti.

imalat sirketlerinin karamsarligi ekonominin geri kalan alanlarina yayilacak mi?

Bugin Avrupa ve Asya sirketlerine ek olarak Amerikan gsirketleri de artik Baskan Trump’in
korumaci soéylemlerinden acgik bir sekilde endise duyduklarini ifade ediyorlar. Cin-ABD ticaret
savasinin iki blyUk kiresel gl¢ arasinda bir ticaret anlasmasina dogru evirildigi goérilmekle
birlikte, ABD Baskaninin se¢cim kampanyasi ve hakkinda yuritilen azil streci baglamindaki
eylemlerini kestirmek halen oldukga gug.

Ote yandan, Avrupa’'daki emisyon standartlari ve Cin'de tiiketici davraniglarindaki degisiklikler
dahil olmak Uzere, otomotiv sektériinde yapisal degisiklikler yasanmaya devam ediyor. Bu
baglamda, Avrupa ekonomileri su anda iki farkli hizda ilerliyor: Bazilari kiresel sanayiye ve
ticarete Ozellikle bagli iken (Almanya) ve/veya ticaret siyasi belirsizliklerden olumsuz etkilenirken
(italya, Birlesik Krallik), Fransa, ispanya ve Hollanda ekonomileri daha dayanikli bir gérinim
sergiliyor.

Merkez bankalari hizla harekete gegiyor

ABD, Avro bdlgesi ve birgok yikselen ulkedeki merkez bankalari mevcut durumu degerlendiriyor.
Hatta, buyimedeki keskin yavaslama sonucunda, bircok merkez bankasi parasal genisleme
onlemleri uygulayacaklarini agikladi.

Negatif nominal faiz oranlari belirleyen para politikalarinin etkileri belirsizdir. Negatif politika faiz
oranlari hane halklarini ve igletmeleri destekleyerek ekonomiyi canlandirabilirler, ancak bankalarin
karlihklarini da asindirabilirler. Bununla birlikte, teoride, faaliyet lzerindeki olumlu etki daha
baskindir. Dolayisiyla, bu asir genislemeci politikalar enflasyonun bu yaklasimi benimseyen
ulkelerin belirledigi hedeflere yaklasmasina izin vermese de, 6zellikle avro boélgesi basta olmak
Uzere son zamanlarda uygulamaya konulan parasal genisleme énlemlerinin beklenen etkisi gergek
olacaktir.

Genel olarak, bu yaygin siyasi istikrarsizlik sebebiyle, Coface 2020 yilinin bir ekonomik yavaslama
yili olacadini 6ngdrmektedir ancak yine de uyanma g¢agrisi olarak nitelenebilecek birgok olumlu
sinyal tespit etmeye ve hikumetlerin ve merkez bankalarinin buna karsi harekete gectigini



coface

g6zlemlemeye devam etmektedir.

Bu baglamda, bu geyrekte Ulke degerlendirme notlarinda iki degisiklik gerceklesti: Hong Kong
(notu A2’'den A3’e dusurildi) ve Moritanya (notu D’den C’ye yikseltildi). Sektér bazinda, haziran
ayinda otomotiv sektdriinde gergeklesen bir dizi not dislsu sonrasinda, bu ¢eyrekte daha az
degisiklik yasandi — ancak Ozellikle otomotiv sektériinde (U¢ tlkede daha nottu dusurildi) ve ona
bagiml sektorlerde (6rnegin Almanya’da kimya sektorii) riskler halen artmaya devam etti (13 not
diisirme kaydedilirken, not artinmi olmadi). Ote yandan, Kuzey Amerika'da kagdit sektoriinde
sirket kredi riskleri yikseliyor. Son olarak, ticaretteki yilkselen korumacilik rizgarinin yeni
magdurlari ortaya gikiyor (Kore’de bilgi ve iletisim teknolojileri sektér().
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