EKO ANALIZ

PETROLD
DUSUS.
SEVINELIM Mi
UZULELIM

Cin, Avrupa ve Japonyd gibi lokomotif
ekonomilerdeki durgunluk, petrole

olan talebin dismesine neden oldu.
Talep zayifign da fiyatlann dusmesini
beraberinde getirdi. Ancak dinya borsa
endekslerinin kriz sonrasi1 dénemin
zirvelerinde oldugu bir dénemde
petrolde 40 dolarl duzeyleri temel
faktdrlerle aciklamak mumkun degil.

i¢ siiphesiz ki petrol fiyatlarindaki disiisten en
olumlu etkilenen ekonomilerden biriyiz. Enerji
ihtiyaclarimizin ¢ok énemli bir bélumini itha-
latla karsilamak zorunda oldugumuz i¢in petrol
fiyatlarindaki diisiis hem enflasyon hem de cari acik iizerinde
oldukc¢a olumlu etkiler yaratacak. 2015 yilinda enflasyonda
%7, cari agikta da %4’e kadar gerileme sagirtici olmaz.
Petrol, yuzyilin en buyik finansal krizi olan 2008-2009
krizi sonras1 2012 yilinin mart ayinda zirve yapti. 127 dolar
duzeyine kadar yiikseldi. Ancak o tarihten bu yana giiclii bir
dusiis trendi yaganiyor. Diisiis trendi son haftalarda iyiden
iyiye sertlesti. Hem Brent petrol hem de Amerikan petrol
WTI 50 dolarin altina yerlestiler.
Uzmanlarin ¢cogu petroldeki disiisiin diinya ekonomisine
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getirecegi faydalardan dem vuruyor. Dogru, petrol fiyatlarin-
daki dusts vergi indirimi etkisi yaratiyor. Bir bagka ifadeyle,
harcanabilir kisisel gelirin daha biiytk bir béliimuniin enerji
hari¢ mal ve hizmetlere yénelmesine olanak sagliyor. Bu da
diinya ekonomik aktivitesine momentum saglayacak bir
faktor. Dogru, petrol fiyatlarindaki diigiis diinya genelinde
enflasyonun digik kalmasina neden olacak. Bu da basta
FED olmak tizere gelismis iilke merkez bankalarinin dii-
stk faiz politikalarini daha uzun siire devrede tutmalarina
olanak saglayacak. Faizlerin daha uzun sure digik kalmas:
da, diinya ekonomik aktivitesinin daha hizli toparlamasina
destek olabilecek.

Sanayinin en 6nemli girdilerinden biri olan bir petrol
fiyatinin diigmesi ve diigiik diizeylerde kalmas1 yukaridaki
etkilesim kanallar:1 tizerinden diinya ekonomisi i¢cin olum-
lu. Ozellikle Tiirkiye gibi enerji ihtiyacinin ¢ok biiytk bir
bolimiini digaridan karsilamak zorunda olan ulkeler icin
¢ok daha olumlu.

Ancak bu tek tarafli bakis agisinin 1skaladiklarini masaya
yatirmakta yarar var. Ekonomilerin birbirlerine olan baglari
sadece ticaret kanallariyla sinirli degil. Finansal kanallar ve
psikolojik kanallar en az ticaret kanallar1 kadar etkili.

fste tam bu noktada Rusya éne ¢ikiyor. Diinya ticaretinde
eti budu olmayan Yunanistan ve Giiney Kibris gibi ekono-
milerin bile daha birkag yil énce kiiresel finans piyasala-
rinda ciddi turbiilanslar yaratabildigine sahit olduk. Rusya
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diinya ekonomisinin en 6nemli enerji
ve ticaret aktorlerinden. Bu agidan ne
Yunanistan’a ne de Guney Kibris’a ben-
ziyor. Mevcut sartlar daha kétiillegsmezse
dahi Rus ekonomisi 2015 yilinda %5’e
yakin bir daralma yasayacak. Rusya’nin
toplam ihracatinin tgte ikisi dogalgaz ve
petrolden olusuyor. Rusya'nin bitce ge-
lirlerinin neredeyse yaris1 enerjiden elde
edilen gelirler.

Diigen petrol fiyatlari, Avrupa ve
ABD’nin Rusya’ya uyguladig: ekonomik
ve finansal ambargolarla birlegsince Rusya
icin “kusursuz firtina”ya dénistii. Rusya
bu yil icine diisen 150 milyar dolarlik dig
borg servisini nasil karsilayacak? Rus-
ya'nin rezervleri 388 milyar dolara kadar
geriledi gectigimiz ay itibariyla. Ruble’de-
ki deger kaybini 6nlemek ve gelen dis borg
yukamliiliiklerini karsilamak icin rezerv-
lerini kullanmaya devam edecek. Rezerv-
ler azaldik¢a Ruble’ye spekiilatif ataklar
artar ve kar topu etkisi yaratir. Ozet-
le Rusya’nin dis bor¢ servisinde sikinti
yasamas! dinya ekonomisini resesyona
sokabilecek giicte. Ozellikle de Avrupa
bankacilik sektériinde yeni bir likidite
hatta batik krizini tetikleyebilir. Ctnki
Avrupa bankalarinin ge¢miste a¢mis ol-
dugu kredilerden dolay:1 Rusya riski ¢ok
buyiik.

2015 yilinda diinya ekonomisi i¢in en
buyiik tehdidin diigen petrol fiyatlar: ve
Rusya oldugunu digtiniiyorum. Petroliin
diismesinde temel faktérler elbette etki-
li. Cin, Avrupa ve Japonya gibi lokomotif
ekonomilerdeki durgunluk, petrole olan
talebin diismesine neden oldu. Talep za-
yiflig1 da fiyatlarin diigmesini beraberin-
de getirdi. Ancak dunya borsa endeksle-
rinin kriz sonrasi dénemin zirvelerinde
oldugu bir dénemde petrolde 40 dolarh
diizeyleri temel faktorlerle agiklamak
miumkiin degil. Petrolde yasananlarda
OPEC i¢indeki pazar savasi, OPEC ve
OPEC dis1 petrol ureticileri arasindaki
pazar savasgi, Suudi Arabistan’in ABD’deki
kaya gazi yatirimlarina sekte vurmak i¢in
petroldeki diisuse kayitsiz kalmasi da en
az temel faktorler kadar etkili. Yazimin
baghgini “petroldeki diisiige sevinelim mi
iiziilelim mi” diye belirlememin nedeni de
bu. Dinya ekonomisinin yeni bir krize
bir negatif haber kadar uzak oldugunu
hatirlatarak bitiriyorum.






