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Diinya Ekonomisi Borg¢ Icinde

Gegtigimiz hafta boyunca Merkez Bankasi’nin faiz politikasina yonelik elestiriler Tiirkiye nin
ciddi anlamda giiven kaybina neden olmus ve TL’nin ABD dolar1 karsisinda hizla deger
yitirmesine yol agmisti. Tiirkiye’nin “yerel” kirilganliklarindan ve istikrarsiz yapisindan
kaynaklanan bu gelisime bir de ABD’de Ocak ay1 istihdam verisinin “beklentilerin” tizerinde
gelmesi eklenince dolarin fiyati tim diinya ekonomilerinde yiikseldi; Tiirkiye’de de TL/$ kuru
2.50’ye yaklasti.

ABD’de Ocak ayinda yeni yaratilan istihdamin 257 bin kisi diizeyinde oldugu haberi tim
diinyada finans piyasalarini kaygilandirdi. Zira, ABD’de istihdam artiginin gii¢lii olmasi
durumunda FED’in artik “sabretmeyi” bir kenara birakarak “faiz artirrmina baslayacagi” ve
boylelikle, kiiresel piyasalarda ucuz para, diisiik faiz doneminin geride kalacag: endisesi
yayginlagsmaktaydi. Veriler Ocak ayinda ABD’de issizlik oraninin degismedigini (ytlizde 5.7),
ancak yeni istihdam artiglarinin daha ¢ok yar1 zamanl ve ¢ogunlukla hizmetler sektorlerinde
s0z konusu oldugunu vurguluyor ABD’de yeni istihdamin insaat sektdriinde sadece 39 bin,
imalat sanayi sektorlerinde ise 22 bin dolayinda kaldig1 gézlenmekte.

ABD Ocak ay1 saatlik ortalama ticretlerinde ise “12 cent’lik” kii¢lik ¢apli bir yiikselme s6z
konusu. Ancak son ii¢ aylik ortalamalara bakildiginda iicretlerdeki artisin sadece yiizde 2
diizeyinde kaldig1; bu rakamin da hem ABD toplam milli gelir artisinin, hem de gecen seneki
es dénemdeki iicret artiglarmin (yiizde 2.2) gerisinde oldugu gozlenmekte. Ucret artislarinda
gbzlenen belirgin yavaslama, ABD ekonomisinin uzun 6nemde ciliz diizeyde siirdiiriilen
canlanmasinin oniindeki en biiylik engel.

skeksk

Bu sartlar altinda diinya ekonomisini canli tutan en énemli olgu olarak geriye sadece
“bor¢lanma” yetisi kaliyor. McKinsey Enstitiisii tarafindan yayinlanan veriler diinya
ekonomisinde kiiresel krizden bu yana toplam bor¢glanmanin 57 trilyon dolar oldugunu, bu
rakamin ise diinya milli gelirler toplamina esit oldugunu vurguluyor. Diinya toplam borglari
199 trilyon dolara ulasmis durumda; bu rakam diinya toplam milli gelirinin yiizde 286’s1.
Oysa kiiresel kriz 6ncesinde, diinya borg¢lar toplami, milli gelirler toplaminin yilizde 269’1
diizeyinde idi. Tiim diinyada dis borg¢lar, milli gelir iiretiminden daha hizli artmakta.
Asagidaki tablo borglanicilar ayiriminda diinya bor¢ dinamiklerini 6zetliyor.

2000 2007 2014
Hanehalklar1 19 33 40
Sirketler 26 38 56
Devletler 22 33 58
Finansal Kesim 20 37 45

Kaynak: McKinsey Global Institute, Debt and (not much)deleveraging, 2015.




2000’den baglayarak 2014’e degin hane halklarinin borg¢lar1 21 trilyon, finans dis1 sirketlerin
30 trilyon, devletlerin 36 trilyon, finansal girketlerin (bankalar) 25 trilyon dolar artmig
durumda.

McKinsey Enstitiisii’niin verileri, milli gelire oran olarak diinyanin en bor¢lu ekonomisinin
Japonya oldugunu (yiizde 400), bunu Irlanda (yiizde 390), Singapur (Yiizde 382) ve
Portekiz’in (yiizde 358) izlemekte oldugunu gosteriyor. Tiirkiye nin de bor¢ oraninin yiizde
100’1 asan iilkeler liginde oldugunu belirtelim. Bu kirilgan yapisiyla Tiirkiye, siirdiirmekte
oldugu faiz polemikleriyle uluslararasi piyasalara hi¢ de “gliven” vermiyor.



