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Durbakalimhelecilik*

Diinya genelinde iktisadi ve siyasi gelismelere baktigimizda, pek de sevimli olmayan bir yili geride biraktik. Diinya-
mizin glinesin etrafindaki yolculugunda “yeni tur, yeni sans” diyerek karsiladigimiz 2019’a umutlu bakmak elbette gerekli
ama bir gece evde patlamis misir yedik diye mucize bir degisim de beklememek gerek.

2019, yine detaylarin fark yaratacadi bir yil olacak. Zaman serisinde egilimlerden ziyade, yapisal kirilmalari arayacagi-
miz bir yil olacak. Velhasil kendi icinde stirprizleri-riskleri-firsatlari ile iktisatcinin, iktisatcihgin hakkini vermesi gereken bir yil
olacak.

Iktisat diye ézellikle yazdim ki konu baska bir yere kaymasin. Simdiden séyleyeyim, tahmin yapmak yerine fal bak-
mak, fikirlerin arka planini arastirmak yerine takim tutar gibi taraf tutmak, 2019'da kendimizden uzak tutmamiz gereken
“cissss!” davranislar.

Ancak bu durum, keskin hatlarla “modelleme” yapabilecegimiz bir déneme giriyoruz gibi algilanmasin. Maalesef
iktisatcilik bize denge noktalarini modelleme kuvveti veriyor. Bir kararli dengeden digerine yiirtiniirken kat edilen o gegis
dénemini modelleyemiyoruz (Tesekkiirler Profesér Michael Spencel). iste bu dénemler “giiriiltii ve manipiilasyon”a en acik
dénemler.

Peki var mi bir 6nerin Burcu Uniivar? Var! (Bunu beklemiyordunuz degil mi?)
Onerim: Durbakalimhelecilik!

Oguz Atay’in saheser Tutunamayanlar’inda gecen bu betimleme, saninm 2019 ‘un en azindan ilk yarisi icin en uygun
strateji. Elbette ben birazcik da ilging olsun ve akilda kalsin diye bu baslgi se¢tim ama konunun tam da bu noktada durdugu-
na da ayrica iknayim: ABD ekonomisinde isinma korkusu yasayanlarla, resesyon tahmini yapanlar ayni piyasada. Bir alici bir
de satici olmasi icin farkli fikirler elbette sart ancak bu denli keskin ayrisma biraz daha dikkati gerektiriyor. Gelismis tilkelerle
gelismekte olan tlkelerin iktisadi aktivite hizlarinda bir yakinsama dngoriiliiyor. Sikinti su ki, bu yakinsamanin hangi yénden
gelecegini bilmiyoruz: gelismis (lkeler mi yavaslayacak, gelismekte olan (ilkeler mi hizlanacak? Dahasi, ABD-Asya-Avrupa
ayrismasi giderek keskinlesiyor. Politika yapicilar ticaret savaslari konusunda ne kadar ileri gidebilecek? Ulkeler arasi kutup-
lasma, yeni ve slirpriz isbirlikleri doguracak mi? Yilin ilk 1-2 ¢eyregi, bu sorularin yanitlarinin sekillendigi dénem olacak. Sonra
tekrar konusacagiz elbette. Ama simdilik zaman, eldeki degeri koruma zamanidir, riskten uzak durma zamanidir...Bu sirada
elbette varlik piyasalarinin goreli performanslarini takip etmekte fayda var. Bir sonraki hareketin yeri ve zamani igin ipuglari
bu hareketlerde gizli olacak. Bir yandan da bu ipuglarini makro resim icerisinde yorumlamak icin 6ncii gostergeleri izlememiz
gerekecek. Zamana ve veriye ihtiyacimiz var. Sorarsa biri “ne olacak?” diye, yanit belli: Dur bakalim hele!

*Oguz Atay'in anisina sayglyla
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Dev Hizmet: 2019 Tatil Plani igin...

Hos geldin 2019! Her yil ayni dongi sanirim: yil icinde “bu yil bitmez” dedigimiz glnler olsa da yil sonunda yine 12
ayin nasil gectigini anlamamis olacagiz. Yeni yilda daha iyi zaman planlamasi yapmayi hedefleyen dostlara benden
kiicuk bir katki, takvimlerimizi hazirlayalim, masamiza koyalim, kemerlerimizi baglayalim. Haydi bakalim 2019!
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OCAK SUBAT MART

16 Ocak - TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi 4 Subat - Milli Egitim Bakanligi (MEB) 2. 6Mart- TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi
18 0cak - Milli Egitim Bakanhg (MEB) 1. Kanaat Dgnemi Baslangici 3. Cemre (Toprak)
Kanaat Dénemi Sonu 7 Subat - ingiltere Merkez Bankasi Para 7 Mart-  Avrupa Merkez Bankasi Para
24 0cak - Avrupa Merkez Bankasi Para Politikast Kurulu Toplantisi Politikasi Toplantisi
Politikasi Toplantisi 20 Subat -1. Cemre(Hava)* 20 Mart - FED Toplantisi
30 0cak - Enflasyon Raporu 27 Subat - 2.Cemre (Su) 21 Mart - ingiltere Merkez Bankasi Para

FED Toplantisi Ege'de deniz suyu sicakligi (tarihi ortalama Politikasi Kurulu Toplantist

1970-2016):13.2 derece ™™ 31 Mart- Mahalli [dareler Segimleri

NISAN MAYIS HAZIRAN

10 Nisan - Avrupa Merkez Bankasi Para 1Mayis- FED Toplantisi 1 Haziran - UEFA Sampiyonlar Ligi Finali (Madrid)
Politikasi Toplantisi 2Mayis - Ingiltere Merkez Bankasi Para 6 Haziran - Avrupa Merkez Bankasi Para

16 Nisan - 55. Cumhurbaskanhig Bisiklet Turu - Politikast Kurulu Toplantisi Politikasi Toplantisi
Baglangi¢ 26 Mayis - Bahar Riizgarlarinin Sonu* 12 Haziran - TCMB Para Politikast Kurulu Toplantisi

21Nisan - 55. Cumhurbaskanli Bisiklet Turu - 27 Mayss - Sicakliklarin Baglamas* 14 Haziran - Milli Egitim Bakanligi (MEB) 2.
Bitis 31 Mayis - TCMB Finansal Istikrar Raporu Kanaat Dénemi Sonu

25 Nisan - TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi 19 Haziran - FED Toplantisi

30 Nisan - Enflasyon Raporu 20 Haziran - ingiltere Merkez Bankasi Para
Eqge'de deniz suyu sicakligi (tarihi ortalama Politikas! Kurulu Toplantst

1970-2016):13.2 derece™*
C
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TEMMUZ

25 Temmuz - TCMB Para Politikas! Kurulu Toplantisi
Avrupa Merkez Bankasl Para
Politikasi Toplantisi

31 Temmuz - TCMB Enflasyon Raporu
FED Toplantisi

Ege'de deniz suyu sicakhgi (tarihi ortalama
1970-2016):24.1 derece™™

EKIM
24 Ekim - TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi
Avrupa Merkez Bankasi Para
Politikasi Toplantisi

30 Ekim - FED Toplantisi
31 Ekim - TCMB Enflasyon Raporu

Ege'de deniz suyu sicakligi (tarihi ortalama
1970-2016):20.6 derece**

88

AGUSTOS

1 Agustos - Ingiltere Merkez Bankasi Para Politikas!
Kurulu Toplantisi

14 Agustos - UEFA Siiper Kupa (istanbul)

28 Austos - Leyleklerin Uzak Ulkelere Gitmesi*

Eqge'de deniz suyu sicakhgi (tarihi ortalama
1970-2016):24.4 derece**

Il

KASIM

7 Kasim - ingiltere Merkez Bankasi Para
Politikasi Kurulu Toplantisi

10 Kasim -16. Istanbul Bienali Son Giin

11 Kasim - Pastirma Yazi™

29 Kasim - TCMB Finansal stikrar Raporu

8%

12 Eylil - TCMB Para Politikas Kurulu Toplantisi
Avrupa Merkez Bankasi Para
Politikasi Toplantisi

14 Eyliil - 16. istanbul Bienali Bagliyor

16 Eyliil - Milli Egitim Bakanligi (MEB) 2019/2020
Egitim Ogiretim Yilinin Baslamasi

18 Eyliil - FED Toplantisi

19 Eyliil - ingiltere Merkez Bankasi Para
Politikasi Kurulu Toplantisi

12
ARALIK

11 Aralik - FED Toplantisi
Yaprak Dokimi*

12 Aralik - TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi
Avrupa Merkez Bankasi Para
Politikasi Toplantisi

19 Aralik - Ingiltere Merkez Bankas! Para
Politikasi Kurulu Toplantisi
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Bir Pulsuz Mektup
Sevgili Greta,

Pek ¢ok kisi gibi ben de seni ve yaptiklarini ilgiyle takip ediyorum. Her Cuma, okulunda derse girmek yerine kendi
ulken isve¢'in palamentosunun éniinde protestolar yapiyorsun, iklim degisikligi ile miicadele konusunda “laf degil
icraat” istedigini gosteriyorsun. Kararlihgina sapka cikartiyorum.

2003 dogumlu olduguna gore, su an yaklasik 15 yasindasin. The Guardian’a anlattiklarindan da anlyorum ki,
iklim degisikligini ilk kez duydugunda 8 yasindaymissin. Kendi adima konusmak gerekirse, 8 yasindayken
iklim degisikliginden, kiiresel isinmadan hic ha . Ama ben 8 yasindayken tehlikenin boyutlari hem
bu kadar keskin 6lciilmemisti

Fakat saniyorum ki seni kendimle degil (ciinku ir yu ogdum) yasitlarinla kiyaslamak daha
dogru olur. Sizler, iklim degisikliginin sonuclarii yasamaya basladiniz bile. Isté;.tam da bu nedenle geleceginizle ilgili
endiseleriniz var ve senin de vurguladigin gibi “zaman kalmadi” diye diisiiniiy: nuz. Ne diyeyim, haklisiniz!

Bu yogunlugun icerjsinde takip etmemis olabilirsin diye ilging buldugum bir ra an alintilar paylasmak istiyorum
seninle. Diinyanin gardiigii en sicak 20 yilin hepsi, son 22 yil icerisinde yasan Bugun 32 yasin altinda olanlar
hayatlari boyunca “ortalamadan daha serin” bir aya denk gelmemisler (World Met ogical Organisation,
2018).

Sen ve senin arkada
isteginizi de net bip,

ine ¢cok hakli olarak bu durumdan bizleri sorumlu tutuyorsunuz. “
kilde aktariyorsunuz. Bu hakl talebe, kim ne diyebilir ki? Belki bir ricam ol
ne bir calismaya nacagim. Biiyiime ile CO2 emisyonu arasindaki iliski artik genel kab!
Buyume artarken sektoriin enerji kullanimi da artiyor ve bu durum karbon emisyonlan
noktadan sonra g ve teknolojik ilerleme ile bidikte bu egride asagi yonlii kinlma olsa d

sap verilebilirlik"”
lir ama...izninle yi-
ormus durumda.
ukar ¢ekiyor. Bir
ski katsayisi genel

arttiran Ulkelerde (yasasin or bir artis tespit ediyorlar.
Ancak bence daha 6nemli bir tesp s kisi i de yer alan ulkelerin kar-
bon emisyonlari ayni donemde %12 gerilem s B s Un yasam kosullarindaki

di zayifliktan kaynaklanmasini degil, sorumlu inf istiyoruz.

Geri kalmis, az gelismis, distik gelir grubunda
biliyoruz ki, bazi tilkeler kendi sanayi devrimlel
lar yoktu. Bu nedenle geriden gelen Ulkelerin

emisyona eksi katkilarini not etmemiz gerek. Bizler
gerceklestirdi ve o donemde iklim konusunda kisit-
erini yapmalari igin yer agmamiz gerek.

Yani sevgili Greta, belki de sadece “iklim degi
gerin bollGsimiinden s6z etmeliyiz. Biliyor mu
birakmayacagiz!” diyorlar. Sizin gibi genclere
medigin okula, hayati boyunca bir kere gitme

tmemeliyiz. Kalkinmadan, adaletten, artik de-
liginin cok guizel bir mottosu var: “geride kimseyi
kii, senin haftada bir glin protesto amaciyla git-

Heyecanla takip ediyorum sizi. Diyecegim v
arkadaslarinizla kararinizdan dénmeyin...Yol

akmayin, faturayi yanlis kisilere kesmeyin,
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Dip Notlar:
*Saatli Maarif Takvimi

** https://www.mgm.gov.tr/FILES/resmi-istatistikler/Ege-DenizSuyu-Sicakligi-Analizi.pdf

Kaynaklar:

~  http://ane4bf-datap1.s3-eu-west-1.amazonaws.com/wmocms/s3fs-public/ckeditor/files/

Draft_Statement_26_11_2018_v12_approved_jk.pdf?NKxFEzQf_oC80ccPsdsMDUIFw5EdJKIDI

~  https://ourworldindata.org/co2-and-other-greenhouse-gas-emissions

~ https://ourworldindata.org/grapher/so-emissions-by-world-region-in-million-tonnes
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MECLISI MEBUSAN CAD. NO: 81
FINDIKLI ISTANBUL 34427, TURKIYE
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2019 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin yatinm bankacihidi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi i¢in hazirlanmistir. Bu
dokimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim glincel goéruslerimizdir. Bu raporda yer
alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak
saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslar veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir
pozisyon almis olabilir veya alabilir, menkul kiymetler lzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirma girebilir; bu menkul kiymetleri ihra¢ eden
firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslan bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinrm bankaciligi da dahil olmak tizere 6nemli
tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirnm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatinmcilarin menfaatlerine ters dusebilir. Doviz kurlarindaki herhangi bir
degismenin yatinmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Ge¢misteki performans her zaman gelecekteki
performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya
satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatinm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama
degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu
menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatinm kararn yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinnm tavsiyesi olmayip, raporda yer
alan firmalara yatirim yapilmasindan 6ttirti Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hic bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.
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