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iteratlirde ‘Déviz Kuruw’

I veya ‘Parite’ olarak ifade

edilen kavram; bir tlke

para biriminin bagka bir iilkenin

para birimi cinsinden ifade edil-

mesidir. Ulkemizde kamuoyu-

nun 6nemli bir kesiminde déviz

ile Amerikan Dolar1 (USD) nere-

deyse es anlaml olarak kullanil-
maktadir.

Déviz kurunda 2018 yil bagin-
dan baglayarak yaklagik iki yillik
bir siirede; 2001 sonras1 gortil-
memis artiglar ve yiiksek oran-
l1 dalgalanmalar gerceklesmigtir.
2018 y1lina 3,78 ile baglayan USD/
TL kuru, iki yillik siirecte en yiik-
sek giin sonu degerine 6,89 ile 14
Agustos 2018 tarihinde ulagir-
ken,3 Aralik 2018tarihindeiseen
diisiik giin sonu degeri olan 5,17
TLye gerilemis ve 2018 y1l sonu-
nu 5,27 TL degeri ile tamamla-
mugtir. USD kuru 16 Aralik 2019
tarihinde ise 5,78 degerinden ig-
lem gérmiistiir.

» USD/TL kuru iki yillik siirecte en
yiiksek giin sonu degerine 6.89 ile 14
Agustos 2018'de, en diisiik giin sonu
degeri olan 5.17 TL'ye 3 Aralik 2018'de

ulasti.

» Mevcut konjonktiir, 2008 global
krizi sonrasindaki kadar olmasa da
2020 yi1linda USD ve EUR acisindan bol
para ve diisiik faiz déoneminin devam

edecegini isaret ediyor.

» Diinya ticaret hacmine y6nelik
ABD-Cin ticaret gériismeleri
eksenindeki gelismeler ile global siyasi
gelismeler USD'nin degerini artirici

etkiler iiretiyor.

» Yurtdisinda ve yurticinde
olagan dis1 politik ve finansal bir
risk olusmadig takdirde giincelde
5.80 USD/TL'nin, enflasyon oranlar
paralelinde ve sinirli bir bant icinde
dalgalanabilecegi diisiiniiliiyor.

D6viz Kurunun Gelisimi  (Ocak 2003-Aralik 2019)

Yurt diginda ve yurt iginde ola-
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400-Yaptirimlar vb. politik
eksenlikrizler,

* AvrupaBirligiileyasananpoli-
tik gerilimler,

e Kuzey Suriye ve Kuzey
Irak’taki geligmelerin iilke-
mizin giivenligini tehdit eden
boyutaddniigmesisonucunda
bolgeyeyapilan askerioperas-
yonlar,

+ 2015 y1lindan itibaren nere-
deyse her yil yapilan se¢imle-
rinekonomitiizerinde olugtur-
dugubaskilar,

* Kurataklarinin makroekono-
mik gostergeler tizerinde kisa
vadede olugturdugu yipratici
etkiler.

Doviz fiyatlarinda yasanan yiik-

selisler sonrasinda; Yeni Ekono-

mi Program (YEP) ile birlikte ali-

nan mali ve parasal 6nlemlerin

etkisi, Tiirkiye ile ABD arasinda-
ki politik risklerin daha ileri bir
noktaya taginmayacagi algisinin
giiclenmesi, FED’in siirpriz poli-
tika degisikligiile 2018 y1l sonun-
da faiz indirimlerine baglamas
ve AvrupaMerkez Bankas1 (ECB)
diisiik faiz politikasina devami
ile USD/TL durulmanin ardin-
dan diigiis siirecine girmis, mali
ve parasal 6nlemlerin belirleyici
etkisi, global politik risklerin de
azalmasiyla TL deger kazanma-
ya baglamis ve 5,80 diizeylerinde

Firsatlar

*Diger

dengelenmistir. Doviz kurunun
Ocak?2003-Aralik 2019 donemin-
de gosterdigi gelisim tistteki gra-
fikte yer almaktadar.

Cogunlukla yukar1 yonlii za-
man zaman ise agag1 yonli bu
yiksek oranli dalgalanmalar,
2001 6ncesi sik yaganan ve unu-
tulmaya yiiz tutmus kur tedirgin-
ligininyeniden niiksetmesinene-
denolmusgtur.

Son bir yildaki hareketleri
5,20-6,14 araliginda ve nispeten
daha dar bir alanda yogunlagan
USD’ nin 2020 yilindaki izleyebi-
lecegiseyirekonomigiindeminde
On siralardaki yerini korumakta-
dir. 2019 y1lin1 tamamlamak iize-
re oldugumuzbu giinlerde ekono-
mi diinyasinin ve kamuoyunun
o6nemli glindem maddelerinden
biri d6évizin (veya USD’nin) 2020
yilinda ne olacag ile ilgili deger-
lendirmeler bu yazimizin konu-
sunuolusturmaktadir.

AmerikanDolar1 (USD) insanin
ve ekonominin bulundugu yeryti-
zunin her cografyasindaki ticari
islemlerde 6demearaci, diinyanin
her tarafinda tasarruf ve saklama
araci haline gelen ve bu yoniiyle
“Diinya Paras1” veya “Global Para”
ozelliginitasimaktadir. Amerikan
Dolarinmin (USD); global ticarete

USD Kurunun Degerini Etkileyen Faktorler

1-USD Acisindan

1a) ABD ici Faktorler

1b) ABD Disi Faktorler

- FED Para Politikalar - Diinya Ticaret Hacmi Geligmeleri
- USD Faiz Oranlar1 - Global Yatirim ve Risk Istahi
- GSYH Biiyiimesi - ECBve Diger Gelismis Ulke Merkez Bankalar1 Para Politkalar
- Issizlik Oranlar - Uluslararasi Finansal Piyasalarda Geligmeler
- Enflasyon - Global Siyasi Gelismeler
- Diger - Diger
2-TL Acisindan
2a) Tiirkiye Ici Faktérler I 2b) Tiirkiye Disi Faktorler

Ekonomik Faktérler

Ekonomik Faktérler

-TCMB Para Politikalar1 ve Faiz Oranlar1

- FED ve Gelismis Ulke Merkez Bankalar1 Para ve Faiz Politikalar1

-Doviz Kuru Gelismeleri

- USD ve EUR Faiz Oranlar1

-Enflasyon - ABD ve EUR Bolgesi GSYH Biiytimesi
-Odemeler Dengesi - ABD ve EUR Bolgesi i§sizlik Oranlar1
-Biiytime - ABD ve EUR Bogesi Enflasyonu

-Issizlik

- Diinya Ticaret Hacmi Gelismeleri

-Kamu Biitgesi ve Finansmani

- Global Yatirim ve Risk Istahi

- Ulke Borg Stoku - Uluslararasi Finansal Piyasalarda Geligsmeler
- Diger - Diger

Ekonomi Disi Faktérler Ekonomi Disi Faktérler
-Siyasi Geligmeler - Bolgesel Savaglar

-Secim Stirecleri

- Global ve Bolgesel Politik Sorunlar

-Gtivenlik ve Teror

- ABD-Rusya-Cin-Kuzey Kore ve iran Eksenli Politik Gerilimler

-Komsu Ulkeler ile Sorunlar

- Uluslararasi Ter6r ve Guvenlik Sorunlar:

-Olagantistii Dogal Olaylar

- Komsu Ulkelere Yaptirimlar

- Diger

- Diger

konu emtialar (petrol, altin, gii-
miis, degerlimetallervb.) ve diger
ulkelerin para birimleri cinsin-
den degeri olan paritesi (degeri)
cok sayida faktorden etkilenmek-
tedir. Bu faktorler listteki tabloda
gosterilmektedir.

Mevcut konjonktiirde birinci
grupta yer alan faktorlerdeki ge-

Tiirkiye SWOT Analizi

+Gelisen Ulkeler Arasinda Yiiksek Bilyiime Potansiyeli
+Uluslarasi Yatirnmlardan Daha Fazla Pay Alma
+Diinyanin Gii¢ Odaklan Yapilan Siyasi

+ ABD Kaynakli Ekonomik ve Siyasi Yaptirimlar

*Bolgesel Giivenlik Sorunlari

+Diinyanin Gii¢ Odaklari Yapilan Siyasi Baglantilar

*Diger

lismeler; daha zay:f ve daha bol
USD, daha diigiik faiz oram ile
global risk igtahim arttirirken,
diinya ticaret hacmine y6nelik
ABD-Cin ticaret goriigmeleri ek-
senindeki gelismeler ile global si-
yasigelismeler ise USD’nin dege-
riniarttirici etkiler iretmektedir.
Bu gruptaki tiim faktorler bir-

Tehditler

+Gelisen Ulkeler Arasinda Yiiksek Potansiyel
Genc Tastyan Niifus

*Yiiksek biiyiime potansiyeli

*Biiyiik Olcekli Kamu Yatirimlari

(3.Havalimani - Canakkale Kérfez Gegisi - Niikleer Santral-Kanal Istanbul-Diger)

Kuvvetli Yonler

2023 Yilina Kadar Secimsiz D6nem
*Makro Ekonomik Gostergelerden Bir Béliimiinde
iyilesme Potansiyeli

(Bilyiime, Biitge, Uluslararast Yatrimlar, Issizlik)
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+ Alinan Onemli Mesafelere Ragmen Suriye Kaynakl Gé¢
+ABD Kaynakli Ekonomik ve Siyasi Yaptirimlarin Ulke

icinde Dengeleri Etkilemesi
*Diger

Zayif Yonler

likte degerlendirildiginde; 2008
Global Krizi sonrasindaki kadar
olmasa da 2020 yilinda USD ve
EUR acisindan bol para ve diigiik
faiz doneminin devam edecegini
isaretetmektedir.

Tkinci grupta yer alan tim fak-
torler birlikte degerlendirildigin-
de ise; makro ekonomik gosterge-
lerden enflasyon, 6demeler den-
gesi, doviz kurunda dengelenme
ve faiz oranlarinda hizh diisiisler,
mevcut konjonktiirde lilke ekono-
misinin goriiniimiine ve TLlehine
gliclii katkilar yapmaktadar. Biiytii-
me, igsizlik ve kamu maliyesi ta-
rafinda ise 6ncii sinyaller olumlu
olmakla birlikte olumlu yénde gi-
disatinacik ve netbir sekilde gorti-
lebilmesi i¢in yeni yilin ilk ¢ceyre-
ginin gecilmesi gerekmektedir. Bu
tarihten itibaren tiim makro eko-
nomik gostergelerde farkli hizda
olsadaolumluyonde top yekiin bir
iyilesme goriilebilecektir. Bu ge-
ligmelerin akabinde; diisiik enflas-
yon ve diigiik faiz ortamy, istikrarl
TL ve daha 6ngoriilebilir bir eko-
nomik/politik atmosfer i¢inde bii-
ylime siirecinde bir ekonomi i¢in
kalici1zemin saglanmis olacaktur.

sanirken, Tirk ihra¢ mallarinin

rekabet glicliniin zayiflamasi ise

ikame ithal mallara yonelik talep
artisinaneden olacaktir. Thracatin
azalmasiveithalatinartigiile 6de-
meler dengesinde agiklar iki yon-
den beslenerek biiyiiyecektir. Ote
yandan TL'nin USD karsisinda
agir1 deger kayiplar: da enflasyon,
faiz oranlari, finansman, biiyiime,
igsizlik, biitce agi81 vb. ¢ok sayida
ekonomik gosterge lizerinde tah-
rip edicisonuglariiretecektir.

Ozetlemek gerekir ise; yil so-
nuna yaklasgtigimiz bugiinlerdeki
giincel kur olan 5,80 USD/TL se-
viyelerin 2020 yilinda beklenen/
gerceklegen enflasyon paralelin-
de ve daha dar bir aralikta hare-
ket etmesinin yazi iceriginde bah-
sedilen hususlar bir biitiin olarak
degerlendirildiginde tilkemiz eko-
nomisi i¢in optimum fayday: sag-
layacag1 diistiniilmektedir.

Ayrica; iilkemizin kuvvetli ve
zayif yonleri ile iilkemiz i¢in fir-
satlar ve tehditler birlikte deger-
lendirildiginde hesaplanan kur
seviyelerinin gerceklesebilecegi
diistiniilmektedir. Tirkiyeicinya-
pilan SWOT Analizi (Kuvvetli-Za-
yif Yonler ve Firsatlar-Tehditler)
sol alttakisekilde yer almaktadir.

Bu baglamda USD/TL i¢in ya-
z1da ifade edilen optimum seviye-
ler TCMB tarafindan dikkatle iz-
lenecek, TL'nin agir1 deger kaybi
veya agir1 deger kazanmasina yol
acabilecek geligsmelere kars1 aga-
g1da ifade edilen gerekli onlemleri
alacaktar.

*  Yurtdigigelismelerile birlikte
yurt icindeki enflasyon, biiyti-
me, i¢ ve dig talep vb. gosterge-
leri egliginde 2019 y1linda ger-
ceklestirilenvetoplamda1200
baz puana ulagan indirimler
kadar olmasa da 200-300 baz
puan araliginda bir hareket
alanmicerisinde faizindirimle-
rinin devami.

* Kredinotu,ABDileiligkilervb.
cesitli nedenlerle zayif seyre-
den uluslararasi yatirimlarin,
risk primlerindeki diisiiglerin
de katkisiyla artmasi ihtima-
line kars1 ve her haliikarda re-
zervlerin arttirilmasi.



