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TREND 2015: RETRO

Gelecek yil glindem jeo-strateji olacak. Liderlerin, yoneticilerin bir siiredir yalnizca siyaset ya da ekonomik
kriterlerle degerlendirmeye ¢alistigi diinya, artik bu kriterlerle ¢g6ziimlenemeyecek.

Gelecek yillari Gizerine anlam yiikledigimiz hicbir kelimenin tam anlamiyla tasimayacagini disiintiyorum. Birinci
neden, kelimelerin igini bosalttik, vara yoga kullandik, artik nerede nasil kullandigimizin 6nemi kalmadi. Diger
neden ezberi bozduk! Ekonomi ve siyasetin ezberi bozulmaya misaitti diyelim... Doganin ezberini de bozduk.
Felsefenin, degerlerin ezberini de bozduk, hatta yetmedi 6rf-adet-geleneklerin, bilimin, hatta tarihin ve akliniza
gelen her seyin ezberini bozmaya kalkigtik.

2014 her yonden ve herkes igin ¢ok agir gegti. Sinirlarimiz iginde, sinirlarimiz disinda... Ekonomide ve siyasette,
sosyal hayatta ve akademik yasamda... Bireysel ve kurumsal anlamda, ilkeler ve bolgeler boyutunda... Dogal
afet, teror, savas, salgin hastalik, insan eliyle meydana gelen trajediler, kazalar... Ve tabii ki sevingler. Guizellikler
de gordik, bliylk sevingler de yasadik.

2015 neye benzeyecek? Tahmin edeceginiz gibi bircok firsat ve sorun bekliyor bizi. IMF 2015 yilinda ylzde 3,8
oraninda global bliyume bekliyor. ABD’de istihdam ve tlketimin artmasi muhtesem bir geri donus sinyali olarak
algilaniyor. 2015 yilinda ekonomik biiylimede zincirin zayif halkasi Euro bélgesi olacak demek kimseyi
sasirtmiyor. Kiiresel bliyimenin, gelismekte olan ekonomilerden kaynaklanmasi bekleniyor.

Gelecek yil gindem jeo-strateji olacak. Liderlerin, yoneticilerin bir siiredir yalnizca siyaset ya da ekonomik
kriterlerle degerlendirmeye ¢alistigl diinya, artik bu kriterlerle ¢6zimlenemeyecek. Konfor alaninin kalktigini
soyleyebiliriz. Matriks analizler, farkli hassasiyetler, degerlendirmelerimizin odagina yerlesmis olacak. Retro!
ileri giderken geriye dogru...

Tiirkiye’de ve diinyada fikirleriyle kamuoyunu etkileyen indeks Konusmaci Ajansi ve Tirkiye’de temsil ettigi
Leigh Bureau konusmacilarindan degerlendirmeleri secerek paylasmak istedim.

Prof. Nouriel Roubini: “Biraz Dolar, bolca Ebola, Isid... gerisi Cin, Avrupal”

“Kriz Kahini” olarak anilan ekonomist Nouriel Roubini’ye gore kiiresel ekonomiye tehdit 5 temel sorun
tizerinden gelecek: Bunlardan iigii cografi alan olarak karsimiza gikarken diger ikisi jeopolitik riskler! ilki Euro
bolgesi. Ekonomik kriz icinde kivranan Avrupa ekonomilerden bazilari ¢areyi Euro’dan ¢gikmakta goriiyor. Buna
karsilik Almanya taviz vermiyor. Avrupa Birligi tarihi bir déniim noktasinda. imalat rakamlari diisiiyor bélgedeki
ekonomik gerginlik, diger llkelere ve ekonomik piyasalara da negatif yansiyor. ikinci tehdit Japonya ve
“Abenomik” olarak adlandirilan politika. Japonya hiikiimetinin deflasyona karsi gelistirdigi yonetim, prensip
olarak toplumsal borcu distirmeye odaklaniyor. Sanayii canlandirma ve ithalati azaltma gibi yollari kullanip
enflasyonu tetiklemeyi basarmis olsa da halkin ekonomik zorluklari ve geng niifusta issizlik artiyor. Bireysel
gelirin enflasyon karsisinda dislik kalmasi sosyal depresyona zemin hazirliyor. Kurumsal iflaslarin orani ylizde
140’1 buluyor. Roubini’ye gére Japonya’da tehlike ¢anlari caliyor. Uglincii kiiresel tehdit sasirmayacaksiniz; Cin.



Cin 2009'da finansal krize tepki olarak kredi saglayarak ekonomik gerginligi sakinlestirmeye calisti. Bireysel
borcun 24 milyar dolari bulmasi akillarda soru isareti birakiyor. Kiiresel diinyamiza terclimesi ise, artan borglarin
diinya ekonomisi igin vazgecilmez olan Cin bankalarini negatif yonde etkilemesi. Cin, bliytk kiiclik, gelismis az
gelismis... tiim Glkelerin ekonomik faaliyetleri tizerinde etki yaratan bir oyuncu.

Roubini, giderek artan jeopolitik risklere dikkat ¢ekiyor ve diinya 6nliindeki en dnemli tehditlerden birini
jeopolitik istikrarsizliga baghyor. Bu riskleri soyle siraliyor:

- ISID ve benzeri teror tehditleri
- Ukrayna’daki kriz

- Suriye’de i¢ savas

- Dusen petrol fiyatlar

- Hong Kong protestolari

- Ebola

Roubini, sorunlarin her birinin olusturdugu tehdidi, kendi basina yeterince guiglu ve etkili bulsa da, aralarindaki
baglanti ve olasi bir zincirleme reaksiyondan daha fazla korkuyor., “Zincirleme Risk” kiresel tehdidi geometrik
katlayacagini ifade ediyor. Servetini en az hasarla korumak isteyen bir yatirrmcinin mal varligi gesitliligini akilda
tutmasi ve daha az riske yonelmesi gerektigini animsatiyor.

Roubini’ye gore son tehdit unsuru, fazlasiyla giiclii dolar! Avrupa ve Asya’nin ekonomik bliylime ¢abalari
devalliasyona yol aglyor, dolarin degeri giderek artiriyor. Dolarin gliclenmesi kisa vadede bireysel geliri artirip
Avrupa’da yeni bir “Eurokriz” yasanmasini dnleyebilecek olsa da, strekliligi toplumsal ve bireysel borglari
artiracak.

Giingor Uras: “2015’te biiyimenin hizlanmasi zor”

Brezilya ve Rusya faizleri ylkselterek faiz ile déviz gekme arayisi icindeler. Gazeteci yazar Gilingor Uras, bu
ornekten hareketle ilkemizde faizlerin disirilmesi yonindeki agiklamalari elestiriyor. Uras’a gore lilkemizde
cari acik kiglildi ama aglk, bono ve kredi ile kapatiliyor. Bu nedenle Glingér Uras kiigllen cari agig1 kapatmakta
faizin 6nemli bir arag oldugunu ve faizi asagiya cekme liiksimuzin olmadigini dile getiriyor.

Uras faizin tek basina diinyanin higbir tilkesinde Uretimi harekete gegirmek igin etkili olmadigini vurguluyor ve
Japonya’da yillardir faizin negatif oldugunu, Avrupa ve ABD merkez bankalarinin da faizi sifira dogru cektikleri
halde yatirimlari ve liretimi harekete gegiremediklerini belirtiyor. Uras Cin’de biyimenin yavagladigini, ABD’nin
ise tek basina faizi istedigi gibi artirmasinin kolay olmadigini dile getiriyor.

Paul Krugman: “istihdam umut verici”

New York Times Yazari Paul Krugman, ABD istihdam Raporu’na génderme yaparak kriz yillarindan sonra iyi bir
haber oldugunu vurguluyor. Ornegin 2014 Kasim ayinda 300 bin kisinin isgiiciine katilmis olmasina isaret
ederek, son lg yilin en iyi rakami oldugunu ifade ediyor. Krugman Amerikan ekonomisindeki iyilesmeyi is
degistirme oranlarinda da iyilesme goriilmesiyle agikliyor. Ekonomik tespitlerin, giderek daha fazla sosyal
davranis kodlariyla agiklandigini gorliyoruz. Krugman da is degistirme egilimini Amerikan vatandaslarinin yeni is
bulmak icin umutlu olmasina bagliyor ve “Hala tam istihdamin yakininda bile olamasak da artik imkansiz bir
riya degil” diye acikhyor.

Deniz Gokge: “Global biiyiimeye en ¢ok katki gelisen uilkelerden”

IMF 2015 yilinda yizde 3,8 global biiyiime tahmin ediyor. IMF’'nin tahminine gére 2015 yilinda ABD reel olarak
yiizde 3,1 biyiliyecek. Bahgesehir Universitesi Uluslararasi iktisat B6liim Baskani ve Ekonomist Deniz Gékge
2015 yilinda ABD’nin global bliyiimeye katkisinin en fazla ylizde 0.5 kadar olacagini tahmin ediyor.

Dinyanin ikinci biyik ekonomisi Cin daha onceki gift haneli bliylime oranlarinin altinda bir blylime
performansi gosteriyor. IMF 2015 yilinda Cin’in ylizde 7,4 biiylyecegini dngoriiyor. Deniz Gokge, eger bu
Ongoru gerceklesirse Cin’in global buyimeye yiizde 1,2 oraninda katki yapabilecegini belirtiyor. Euro
bolgesinden ise global bliyiimeye 6nemli bir katki beklenmiyor.



Gokge, Japonya’nin da global biyimeye énemli bir katki saglamayacagini belirtiyor. IMF, 2015’te Cin disindaki
gelisen Ulkelerin ylizde 5 oraninda biiylyecegini 6ngoriyor. Gelisen Ulkeler diinya ekonomisinin yizde 40’ini
olusturuyor. Gokge, gelisen tlkelerin ihracatta biyiik 6l¢tide gelismis tlkelere bagli oldugunu hatirlatiyor ve
ongorilen bliyiime oraninin global ekonomiye yiizde 2 civarinda bir katkisi olacagini vurguluyor.

Gokge’ye gore global bliyiime 2003-2007 yillari arasindaki ylizde 5’lik orana, aradan gecgen yedi yildan sonra bile
geri donemeyecek. 2 yil icinde bu blylime performansina gelinmesinin mimkin oldugunu ancak Rusya-
Ukrayna kavgasi, Ortadogu’da savas, Cin’in tahminlerin Ustiinde yavaslamasi gibi risklerin bulundugunu
vurguluyor.

Martin Wolf’iin teshisi: Talep yetersizligi sendromu

Financial Times yazari Martin Wolf, kiiresel ekonomideki durumu talebe dikkat ¢ekerek degerlendiriyor. Martin
Wolf'a gére ABD, Euro bélgesi, Japonya ve ingiltere gibi yiiksek gelirli iilkeler kronik talep yetmezligi sendromu
cekiyorlar. Daha da 6tesi, Wolf bu tlkelerin 6zel sektérlerinin tesvikler ve genis biitce ac¢igl olmadan
potansiyellerine ulasmakta basarisiz olduklarini belirtiyor. Talep yetersizligi sendromunun Japonya’yi 1990’larin
basindan beri, diger ekonomileri ise 2008’den beri etkiledigini vurgulayan Wolf, “Krizler finansal sistemin kalp
krizidir. Ekonomiler tzerinde yikici etkileri vardir’ diyor.

Kalp krizleri gibi finansal krizlerin de uzun siren etkileri oldugunu vurgulayan Wolf'a gore kriz sonrasi gligsiizlik
ve direngli zayif talebin altinda yatan neden zayif kaynak yapisi. Wolf, bunun ¢ézimini ¢alismaya, yatirim
yapmaya ve inovasyona tegsvik olarak goriiyor ve reformlarin talebi tesvik etmesi gerektigine inaniyor. Bu
ylzden Euro bolgesinin yapisal reformlara asiri bagimliliktan ziyade dengeli bir pakete ihtiyacini oldugunu
belirtiyor.

Murat Yiilek: “Amerika’da tiiketim geri doniiyor”

Jeopolitik riskler Suriye ve Rusya’dan Cin-Japon iliskilerine kadar yayildi; Avrupa ekonomisinde ise canlanma
beklenirken durgunluk ve artan deflasyon riski glindeme geldi. istanbul Ticaret Universitesi Ogretim Uyesi
Murat Yilek, enerji fiyatlarinin 2007 seviyelerine geri donlsiini olumlu bir haber olarak goriiyor ve Amerikan
borsa endekslerini de yukari tagidigini belirtiyor.

Dinya gida fiyatlari da yil icinde diisis gosterdi. Yilek bu dislisiin gida ihracatgisi tlkeleri olumsuz etkilerken
ithalatgi Ulkelerde ithalata olumlu yansidigini vurguluyor.

Murat Yilek’e gore dolar endeksindeki yiikselis Amerika’da biiyiimeyi olumlu etkileyecek. Arastirmalar ABD’de
tiketimin arttigini gésteriyor. Bu nedenle, Amerika’nin biyik bir dis sok almazsa 2015’de de biylimeye devam
edecegini ve yiikselen dolar endeksiyle ticaret agiginin yiikselecegine inaniyor. Yiilek bunun Cin igin iyi haber
oldugunu, Amerikan pazarindan yararlanamayan Ulkeler igin ise bir potansiyel olarak gorulebilecegini
vurguluyor.

Prof. Dr. Kerem Alkin: “Biiyiiyen ekonomilerle arayl agmamak lazim”

Prof. Dr. Kerem Alkin su anda diinya ekonomilerinin blylimedigini belirtiyor. Euro bolgesinde 2015 yilinda da
o6nemli bir biyime isareti gérilmuyor. Tirkiye ile Avrupa Birligi tGlkeleri arasindaki 130 milyar dolara yaklasan
ticari ortaklik bu duraganliktan olumsuz olarak etkileniyor.

Prof. Dr. Alkin gelismis Ulkeler arasinda ABD ekonomisinin en iyi toparlanan ekonomilerden biri oldugunu ancak
bunun tlkemiz i¢in fayda getirmediginin altini ¢iziyor. Bu gelisme Amerika’ya 6nemli 6lctide ihracat yapan Cin,
Uzakdogu ve Latin Amerika Ulkelerini olumlu etkileyecek.

TL’'nin dolar karsisinda deger kazanmasi da 2015 yilini etkileyecek gelismelerden. Tirkiye ekonomisinde 2015
yilinda yizde 3, 2017 yilinda ylizde 5 daha sonrasinda ise ylzde 6’lik bir blylime bekleniyor. Prof. Dr. Alkin, Cin
ve Hindistan gibi ekonomisi blyiiyen lkelerle arayi fazla agmamak gerektigini hatirlatiyor.



