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Bes ileri ekonomi onuimuzdeki on yillik donemde “uzun sureli
durgunluk” riskinden kaginabilecek

Resmi toparlanmanin tzerinden ug¢ yildan uzun bir sire gegtikten sonra,
ileri ekonomiler surduriilebilir bliyime yoluna tekrar girmek igin
mucadele ediyor. Bazi lilkeler igin ise geri dondiiriilemez bir durum
olarak goriulen durgun blyume ongoriliyor. Ancak bu uzun siureli
durgunluk riski bakimindan ileri ekonomilerin hepsi ayni durumda degil;
kinlgan bir kiiresel tabloda bazi istisnalar 6n plana ¢ikiyor. OECD’nin ileri
ekonomilerinden hangileri, onumuzdeki on yilllk donemde biiyime
performanslarini hizlandirmak igin gerekli olanaklara sahip?

Geleneksel gostergelere karsi son krizin ortaya ¢ikardig: belirleyici kriterler

Uzun sdreli distk buyime hatta durgunluk riski en disik ileri ekonomileri belirlemek
amacilyla, Coface ekonomistleri 23 Ulkeden olusan bir ¢galismayi, bes kritere dayali
olarak analiz ettiler:

e Demografi ve yenilikgilik: Bunlar potansiyel uzun vadeli blyumede
geleneksel olarak belirleyici iki faktérdir. ingiltere’nin  demografik
varliklarindaki artis hizlanirken, ispanya’nin aldigi goé¢ azaliyor. Her iki
durumda da ulkelerin ¢ekiciligi énemli bir rol oynuyor. Amerika Birlesik
Devletleri 6zellikle biyo-teknoloji alaninda olmak tzere yenilikgilik konusunda
onde gelen ulkelerden birisi olmaya devam ediyor. Bu avantaji, Glkenin uzun
vadeli biyimeyi saglamasina yardimci oluyor.

o Gelir esitsizligi: OECD Ulkelerinde gelir esitsizligi dusuk gelirli hanehalklarinin
satin alma gucinde uzun vadeli zayifiga yol actigindan 2008-2009 krizini ve
sonrasindaki zayif toparlanmayi kismen aciklayan faktoérlerden birisi. GINI
endeksine gore isveg, Danimarka, Amerika Birlesik Devletleri ve Fransa’da
esitsizlik dlzeyleri yukselmistir ve bu durum buyime performanslarindaki
yavaglamaya katkida bulunmaktadir.

o Kamu ve 6zel sektor borglari: Asiri dizeylere ulasan bu borglar (OECD
ulkelerinin ¢gogunda GSYH'nin yuzde 300G ile ylzde 350’si arasinda)
borglulari iflas ve likidite riskine maruz birakarak ekonomik aktérlerin finansal
kirilganliklarini arttiriyor. Kriz 6ncesinde 6zel sektor borglari keskin bir sekilde
artan ispanya ve ingiltere gibi Ulkeler kriz sonrasinda resesyonu en derin
sekilde yasayan (lkeler arasinda yer almistir. Almanya, Avustralya, Isvigre ve
Finlandiya en az borglu Ulkeler arasindadir.

e ihracat performansi hem fiyatlar hem de maliyet disi etkenler (yenilikgilik,
kalite, tasarim, vs.) bakimindan rekabet glcline ylksek diizeyde baghdir.
Giney Avrupa ve irlanda reel kurlarindaki disls sayesinde daha rekabetci



coface

hale gelmistir. ingiltere, Japonya ve Almanya Urinlerinin yiiksek katma deger
imajindan yararlanmaktadir.

En saglam 5 iilke: Almanya, Giiney Kore, isvigre, Belgika ve Hollanda

Asagidaki analizde bes OECD ulkesi olumlu anlamda 6n plana ¢ikmaktadir.
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e Almanya
Temel olarak Alman 06zel sektor sirketleri tarafindan desteklenen arastirma ve
gelistirme harcamalari OECD ortalamasinin tzerindedir. Finansman sistemleri kliglk
sirketlerin buyUmelerini tesvik etmektedir. Son olarak, sirdurilen ihracat hizina ek
olarak Ulke, maliyet disinda ylksek bir rekabetgilik seviyesine sahiptir.

¢ Giiney Kore
Yuksek kaliteli elektronik alaninda lider Ulkelerden birisi olan Glney Kore gucli
yenilikgilik kapasitesinin yani sira kaliteli egitim sistemi, ylUksek duzeydeki kamu
arastirma ve gelistirme harcamalar ve ylksek seviyelerdeki patent basvuru sayisi
sayesinde onemli Uretkenlik artiglari saglamaktadir. Cin'deki yavaslamaya karsin,
dlkenin modern yenilikgi teknolojisi, ihracatta ekonomik potansiyelini korumayi
sagliyor.
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o lsvigre
Biyo-teknolojiler alaninda giigli bir konumda bulunan isvigre igin yenilikgilik kilit bir
oncelik olusturmaktadir. Ulkenin finansman sistemi KOB/'ler icin banka kredilerine
erisimi tesvik etmekte, arastirma ve gelistirme finansman kaynaklari temel olarak 6zel
sektér kaynaklarindan olusmaktadir. isvigre oldukga yilksek bir maliyet disi rekabet
gliciine, isvigre sirketleri de yiiksek kaliteli bir marka imajina sahiptir. 2007 ile 2013
yillari arasinda Isvigre’nin ihracati yiizde 27 artmistir.

o Belgika
Belcika OECD {lkeleri arasinda esitsizlik dizeyinin en disik oldugu Ulkelerden
birisidir. Ulke ayrica OECD (ilkeleri arasinda agiklik derecesinin en yiiksek oldugu
ulkelerden de birisidir (GSYH'nin yluzde 82’si). Bu dinamik dis ticaret yapisi Ulkeyi
Ozellikle rekabetci hale getirmektedir.

e Hollanda

Hollanda dengeli ve nispeten pozitif gdstergelere sahiptir. Ulkenin toplam borcu
oldukga ylksek olmasina ragmen (GSYH’nin yizde 355'i dlizeyinde) kamu borcunun
seviyesi (yuzde 78), blyumede beklenen bir degisikligin yasanmasi durumunda
devletin 6zel sektdrli desteklemesine olanak taniyacaktir. Liman faaliyetleri de tlke
icin Ozellikle bir avantaj sunmaktadir; Rotterdam Limani Avrupa’nin en buyuk
limanidir. Hollanda da OECD llkeleri arasinda en ylksek aciklik derecelerinden
birisine sahiptir (GSYH’nin ylzde 83’0).
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Coface Hakkinda

Ticari alacak sigortasi alaninda bir diinya lideri olan Coface Grubu, dinyanin dort bir yanindaki
sirketlere hem i¢c pazardaki hem de ihracat pazarlarindaki musterilerinin finansal temerrit riskinden
korunmalari igin ¢ézimler sunmaktadir. 2014 yilinda Grup 4.406 calisaninin destegi ile 1 milyar 441
milyon €’luk konsolide ciro agiklamistir. Dogrudan veya dolayli olarak 98 llkede faaliyet gésteren Grup,
200’den fazla llkedeki 40.000 sirketin islemlerini guivence altina almaktadir. Coface, sirketlerin 6deme
davraniglari hakkindaki egsiz bilgi birikimine ve muisterilerin ve borglularinin yakininda konumlanan 350
risk degerlendirme uzmaninin uzmanlik birikimine dayal olarak her t¢ ayda bir 160 tlkeye yonelik lke
risk degerlendirmeleri yayinlamaktadir.

Coface Fransa’da Fransa Devleti adina kamu ihracat garantilerini yonetmektedir.
www.coface.com
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