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ectifimiz hafta sah giinii bu yaz-
v1 kaleme aldifirmzda, ertesi giin
nasil bir diinyaya uyanacafimza
dair belirsizlik had sathadaydi. Do-
nald Trump'in “bir medeniyeti yok edebi-
liriz" seklindeki sert aciklamalanmn golge-
sinde bir ateskes anlasmasina vanldi ve iki
haftalik bir siire tamindi. Hafta sonu gelen
aciklamalar ilk etapta masadan kalkildig iz-
lenimi yaratsa da, dnceki drneklerde oldugu
gibi siirecin son giine kadar inisli cikagl: bir
seyir izleme ihtimali oldukca yiiksek gorii-
niiyor. Nitekimbugiin itibanyla taraflann ye-
niden goriusmelere baslayaca@ yoniindeki
haberler, finansal piyasalarda da olumlu bir
karsiikbulmusdurumda.

Ateskes kalia olsa da ekonomik
toparlanma zaman alacak

Finansal pivasalann bustregte dalgali seyri-
nistrdirmesimuhtemel Ancak savasinreel
sektdr zerindeki etkileri artik daha net his-
sedilmeye baslaniyor. Ateskesin kaliai hale
gelmesi durumunda dahi, ekonomik topar-

lanmanin zaman alacag anlasihiyor.

Kiirese| dlcekte agklanan PMI verileri,
dzellikle hizmet sekidriinde belirgin bir da-
ralmayaisaret ediyor. Orta Dogu basta olmak
izere baz bdlgelerde imalat sanayinde de
sert gerilemeler gozlenirken; ABD ve Avru-
pa gibi gelismis ekonomilerde savunma ve
enerji harcamalanmin etkisiyle imalat tara-
finda gérece daha direncli bir goriiniim éne
clayor. Buna karsin, hizmet sektériindeki
zayifhik, imalat sanayindeki bolgesel topar-
lanmay1 dengeleyerek kiiresel bilegik PMI
endeksinin asag yonli hareketini engelle-
vemedi Grafikten de izlenebilecegi gibi kii-
resel bilyiime ile PMI verileri arasindakdi iliski
savas devam ederse agnhikh hizmet sektér
kaynaldi sert bir yavasamanin

Yurt icinde agiklanan PMI verileri de ben-
zer bir tabloya isaret ediyor. Onceki iki ayda
gozlenen sinurh toparlanmaya ragmen, son
veriler yeniden belirgin bir zayiflamaya isa-
ret etti. Bolgesel agdan bakildifinda ise son
2-3 yilda huzh bityiime kaydeden Orta Dogu
ekonomilerinde, 6zellikle Suudi Arabistan,
Kuveyt ve Kalarda mart ayinda ciddi bir ya-
vaslama gozlendi. [Stanbiil Sanayi Odasimn
ihracat iklim endeksi de Orta Dogu'daki da-
ralmamn, Asya ve Avustralya'ya uzanan bir
zincirleme etki yarathfin ortaya koyuyor.
Bu durum, tedarik zinciri kaynakh sorunla-
nn imalat sanayinde de bolgesel olarak his-
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sedilmeyebagladifim gosteriyor.

Anket verilerinin ortaya koydugu bir difer
onemli egilim ise, uzun bir aramn ardindan
hem tretici fivatlannda hem de girdi mali-
yetlerinde yeniden gicli bir artigegiliminin
gozlenmesi. Petrol fiyatlarindaki yiikselisin
de etkisiyle bu gelisme, bircok ekonomide
manset enflasyon rakamlanna yansimus du-
rumda. Bununlabirlikte, kahabir ategkes se-
naryosunda petrol fiyatlarmmn daha diisiik
seviyelerde dengelenmesi, dntimiizdeki dé-
nemde bu enflasyonist baslkamn kademeli
olarak hafiflemesine katla saglayabilir.

Hizmetler sektdril toparlanirsa,
bityiimeye yukar yonlii etki yapabilir
Oniimiizdeki siirecte, kiiresel ekonomide
hizmet sektorii kaynakh zayiflifin, kalies bir
ateskesin saflanmasi halinde yeniden topar-
lanma egilimine girmesi beklenebilit. Ozel-
likie turizm ve ulasim sektorlerinde belirgin
bir canlanma gérilebilir. Savunma, enetji ve
altyap harcamalarnimin yiiksek seyrini koru-
yacag varsayimiyla birlikte, hizmetler sek-
toriindekiolasi toparlanma bilyime {izerin-
de deyukan yonlii bir etki yaratabilir.

Bununla birlikte, Orta Dogu'da savasin
yarattin tahribatin hem dretim hem de tu-
rizm [aaliyetleri (izerinde bir stire daha bas-
la olugturmaya devam etmesi kacimilmaz
goriiniiyor. Enerji tedariki ve normallesme
sfirecine iliskin belirsizlikier, bolge ekono-
milerini ve baglantil Asya ekonomilerini
bir siire daha stres altinda tutabilir. Yeniden
insa siirecinin biytimeye katk: saglamasi
beklenmekle birlikte, yatinm kararlanimn
ertelenmesi veya veniden sekillendirilmesi
bblgesel bilylime tizerinde agaf yonli risk-
lervaratacaktir,

AB'de yavas bilyiime egilimi

devam edecek gibi goriiniiyor
AvrupaBirligi{AB)ekonomisiise mevcut ya-
prsal sorunlan ve enerji kaynaklhi baskalar ne-
deniyle yavas biliylime egilimini stirdlrme-
ye devam edecek gibi goriinliyor. Savasin so-
na ermesi durumunda gorece daha giiclil bir
ekonomik goriinlim sergileyebilecek tarafin
ABD ve genel olarak gelismis ekonomiler ol-
masi beklenirken, gelismekte olan Glkelerin
ozellikle Orta Dogu, Afrika ve Asyabaglanul
bélimlerinde daha uzun siireli bir toparlan-
masireci onecikabilir.

Sonug olarak, bu siirecte en kritik unsur-
lardan biri de yasanan gelismelerin alglar
ve siratejik karar alma siireclen tizerinde-
ki etkisi olacaktir. Jeopolitik risklerin yeni-
den tanimlandi@ bu dénemde, ekonomik
ve finansal hareketlerin yoniinili belirleye-
cek olan temel faktor, yeni stratejilerin nasil
sekillenecegi olacaknr.



