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~ Her ne kadar AB'de Sema GENCAY CAPANOGLU
.. ) iKV Kidemli Uzmani
buyumenin devam
B ekonomisi halen dalgali sularda

- edeceéi beklentiSi seyretmesine ragmen gectigimiz

. . yil yasadigi bircok zorluga gogus
yUksek Ise de ba§ta germeyi basardi. AB, 2016'nin ikinci

yeni ABD yonetl minden yarisinda beklenenden daha yiksek bir perfor-
mans sergileyerek 2017'ye glclu bir baslangi¢

kaynaklanabilecek yaptl. AB'nin gecen yil gésterdigi ekonomik

- v T performans gelecek dénem beklentilerini de
OlaganUStU riskler olumlu yénde etkiliyor. Avrupa Komisyonu

AB'nin basta blylume olmak tzere gecen yilki

Varl @lnl hissettiriyor- performansini goéz éntine alarak 6nimuzdeki
ABD Ba§kan| Donald déneme iliskin blylme tahminlerini hem Euro

Alani hem de AB icin sonbahar dénemindeki

Trum p’| n gbreve tahminlerine kiyasla yukseltti.
gelmesiyle Ulkedekiyeni EEEEEATEEE

ekonomileri biiyiiyor
yonetlmln temel pOIltlka Avrupa Komisyonunun yayimladigi 13 Subat

. . 2017 tarihli Kis Donemi Ekonomik Tahmin Rapo-
alan Iarl ndakl hedeﬂem nin ru'nda belirtildigi gibi, AB gecen yil olumsuz ki-

: ~ resel gelismelere karsi dayaniklilik gosterdi. ABde
acaglna Ill§k| n ekonomik toparlanmanin bu yil ve 6nimuzdeki

- - -S/ﬂ'ksekibehrgzhk haklm. yil da stirmesi bekleniyor. Avrupa Komisyonu'nun
— S tahminine gore Euro Alani GSYH'sinin 2017'de
= o ylzde 1,6 ve 2018de yiizde 1,8 artmasi 5ngordlU-
- . yor. Kasim ayinda yayimlanan Sonbahar Dénemi
- o T S NS, Ekonomik Tahmin Raporuna gore AB'nin blyime
—- tahminlerinin 2017de ylzde 1,5, 2018de yizde
2 - 1,7 oldugu g6z 6nlne alindiginda yeni tahminle-
—— rin biraz daha iyimser oldugu izleniyor.

Enflasyonun, son 2 yildir cok disuk dizeyde
= = — seyrederken son dénemde Euro Alani'nda artis
] p gosterdikten sonra bu yil ve gelecek yil yikselmesi
bekleniyor. Ancak bu artis heniz hedef seviye olan
s . orta vadede yiizde 2'ye yakin dizeye ulasmadi.
: Oynak seyreden enerji fiyatlari haricindeki cekir-
g dek enflasyonun sadece kademeli olarak artacagi
tahmin ediliyor. Genel olarak Euro Alan’'nda enf-
| lasyonun 2016'da ylzde 0,2den 2017'de ylzde
I 1,7'ye ve 2018de ise ylzde 1,4. ABde ise 2016da
I ylzde 0,3'ten 2017'de ylzde 1,8 ve 2018de ylz-

de 1,7've ylkselecegi tahmin ediliyor.

Biiyliimenin temel itici giicii

Ozel tiketimin, istihdamda saglanan artisin
da destegiyle, blylmenin temel itici glic olmayi
strddrmesi bekleniyor. Bununla birlikte artan
enflasyonun hane halkinin satin alma gucdnu
sinirlamasi nedeniyle gelecek yil 6zel tiketimin
azalmasi dngordllyor.

Yatinmlarda da artis bekleniyor, ancak bunun
yavas bir sekilde, dustk finansman maliyetleri
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ve glclenen kuresel ekonomik faaliyetler
gibi bircok faktoriin etkisiyle gerceklesmesi
bekleniyor. Avrupa Yatinm Plani kapsaminda
desteklenen projelerin de onay sdrecinden
gecip uygulamaya girmesiyle birlikte kamu
ve Ozel sektdr yatinmlarini desteklenmesi
ongorultyor. Genel olarak, Euro Alani'nda
yatinmlarin bu yil ylzde 2,9 iken gelecek
yil ylzde 3 4% yikselecedi tahmin ediliyor.
AB'de ise bu oranlarin 2017 ve 2018de sI-
raslyla yluzde 2,9 ve ylzde 3,1 dizeyinde
gerceklesecedi 6ngoriliyor. Buna ragmen
2000-2005 déneminde yizde 22 olan ya-
tinmlarin GSYH'ye oraninin 2016'da ytzde
20 duzeyinde oldugu dusinilduginde bu
oranin olmasi gereken degerin altinda kaldi-
g1 gorilyor. Yatirmalardaki stiregelen zayiflik
toparlanmanin ve ekonomik biylmenin
sdrekliligi konusunda stiphe yaratiyor.

issizlik oraninda durum ne?

Istihdam artisi glictnG strdiirirken issiz-
lik orani da kriz dncesi donemdeki seviyeleri
yakalayamamasina ragmen azalmaya devam
ediyor. Bircok Uye Ulkede gerceklestirilen
genis kapsamli yapisal reformlar sayesinde
ekonominin iyiye gitmesinin isgUcU piyasala-
ri Uzerinde gUcl bir sekilde olumlu etkisinin
olmasi bekleniyor. Istihdam oranindaki artisin
gUgll, ancak 2017 ve 2018de 2016'da oldu-
gundan daha az dinamik olmasi bekleniyor.

Euro Alani'nda issizlik oraninin daha faz-
la azalmasi ve 2016'da ylizde 10'dan bu yil
ylzde 9,6'va ve 2018de yiizde 9,1'e inmesi
bekleniyor. ABde ise issizligin 2016'da ylzde
8,5 iken 2017'de ylzde 8,1%e ve gelecek yil
da ylUzde 7,8 dusecedi tahmin ediliyor. S6z
konusu oranlar 2009'dan beri kaydedilen en
dusuk seviyeler ancak yine de kriz éncesi
duzeylerin Gzerinde seyrediyor.

Bltce acigl ve kamu borcunun GSYH'ye
oraninin 2017 ve 2018'de azalmasi bekle-
niyor. Euro Alani kamu agiginin gegen yil
GSYH'nin ylzde 1,7'sinden bu yil ve gelecek
yiIl GSYH'nin ylzde 1,4'Une inecedi tahmin
ediliyor. Kamu borcunun GSYH'ye orani-
nin asamali olarak 2016'da yldzde 91,5ten
2017'de ylzde 90,4'Uine ve 2018de ise ylzde
89,2'ye inmesi bekleniyor.

Belirsizlikler hakim

Her ne kadar ABde blyidmenin devam
edecegi beklentisi yUksek ise de basta yeni
ABD yonetiminden kaynaklanabilecek ola-
Janustu riskler de varligini hissettiriyor. ABD
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Baskani Donald Trump'in goreve gelmesiyle
Ulkedeki yeni yonetimin temel politika alan-
larindaki hedeflerinin neler olacagina iliskin
yUksek belirsizlik hakim. Britanya'nin ABden
ayrilma sureci de diger bir belirsizlik unsuru.
Britanya ve ABD'den kaynaklanan belirsiz-
liklerden baska, Avrupada cesitli Glkelerde
yapilacak secimler, Yunanistan'l kurtarma
programi ve talyan bankalarinin mali duru-
muna iliskin belirsizlikler de AB ekonomisi
icin riskler olarak varligini strddrtyor.
Avrupa Komisyonunun Mali Istikrar, Mali
Hizmetler ve Sermaye Piyasalarindan Sorum-
lu Baskan Yardimcisi Valdis Dombrovskis eko-

nomik iyilesmenin artarda 5 yildir sirdigine
isaret ederek, bu belirsizlik donemlerinde
AB ekonomilerinin rekabet guclerini strdU-
rebilmelerinin ve degisen kosullara uyum
saglayabilmelerinin dnemine vurgu yaparak
bunun icin strekli olarak yapisal reformla-
rin gerceklestirilmesinin gerektigini belirtti.
Kapsayici blylmenin énemine de isaret
eden Dombrovskis buyidmenin toplumun
her kesimi tarafindan hissedilmesinin saglan-
masl gerektigini kaydetti. Dombrovskis ayrica
dustk seyreden enflasyon oranindaki artisla
birlikte mevcut parasal politikayla saglanan
itici glctin sdrmesinin beklenemeyecegini,



yUksek kamu agiklar ve kamu borglari olan
Ulkelerin ekonomik soklara dayanikli hale
gelebilmeleri icin bunlari asagr cekmeleri
gerektigini ifade etti.

Avrupa Komisyonunun Ekonomik ve
Mali isler, Vergilendirme ve Gimriklerden
Sorumlu Uyesi Pierre Moscovici de AB eko-
nomisinin bircok kere soklara karsi dayanikli
oldugunu ifade etti. Blylmede artis kayde-
dilmeye devam edildigini belirten Moscovici,
issizligin ve butce agiginin azalma egilimde
oldugunu, buna karsin belirsizligin ytksek
olmasi nedeniyle her zamankinden daha
fazla, blylimeyi destekleyecek butin politika

araclaninin kullanilmasi gerektigine isaret etti.
Uye Uilke liderlerine seslenen Moscovici, bag-
ta ylksek kamu acigr ve kamu borcu bulu-
nan Ulkeler olmak tzere Ulkelerin ekonomik
soklara dayanikli olmak amaciyla rekabet
giclerini korumalarinin ve degisen kosullara
uyum saglamalarinin dnemine isaret etti.

Tiirkiye ekonomisine
iliskin tahminler

Avrupa Komisyonu'nun 2017 tahmin
raporunda aday Ulkeler bdliminde Tur-
kiye'ye iliskin degerlendirmelere de yer
veriliyor.

Raporda, 2016'nin Uglincl ¢eyreginde
Tirkiye ekonomisinin son yedi yildir ilk
defa olarak kicGlddgu belirtiliyor. 2017'de
ylzde 2,8 ve 2018'de ise ylUzde 3,2 ora-
ninda blytume bekleniyor. Tlrk Lirasi'nin
deger kaybetmesinin ihracatta artis sag-
lanmasina katki sagladigi belirtiliyor. Buna
karsin TL'nin kontrolsz olarak deger kay-
betmesinin ekonomik risk yaratmasi ihti-
mali bulunduguna dikkat ¢ekiliyor.

Turkiye'de 2016 yili Gguncd geyrekte
kamu harcamalari blyUumeye katki yapan
tek harcama kategorisini teskil etti. Tu-
ketici glveni gecen yil Agustos ayindan
bu yana azalarak distk seviyelere ulasti.
Is diinyasina gliven ise 2016'da disme-
ye devam ederek gézlemlenen tiketim
harcamalarindaki gecen yilin sonundaki
azalisi dogrular nitelikte gelisti.

Kamu harcamalari artacak

Yikselen ekonomilerdeki belirsizlik
ortami yatirimlara da olumsuz yansiyor.
AB’nin ekonomik tahmin raporunda bu
durumun etkisi 6zellikle glvenlik sorun-
lari, siyasi belirsizlik ve dustk tasarruf
oranlarina sahip bulunan Turkiye'yi de
etkiledigine dikkat cekiliyor. Bunun sonu-
cunda gayrisafi sabit sermaye olusumu-
nun 2017'de GSYH artisinda en 6nemli
faktor olmasi bekleniyor. 2017'de baskanlik
sistemine iliskin referandumla birlikte bu
yilin ortasinda siyasi belirsizligin azalmasi
sonucunda i¢ piyasada 6zel tiketimin
yavas bir sekilde artmasi ve bunun gelir
artisini desteklemesi bekleniyor. Enflas-
yonun ise TL'nin deger kaybetmesinin
etkisiyle artacagi tahmin ediliyor. 2016'da
asgari Ucrette saglanan artisin ise blyu-
mede artis yerine enflasyonu besledigine
dikkat cekiliyor.

Genisleyici makroekonomik politikalar
ve kamu finansmanindaki artis egilimi
nedeniyle kamu harcamalarinin da ar-
tacagl tahmin ediliyor. Vergilendirmede
yeniden yapilandirmanin etkisiyle gegcen
yil kamu agiginda ¢ok fazla artis kaydedil-
medi. Hikimetin yeni butcede kamu agi-
gini 2016'da GSYIHnin yiizde 1,1, 2017'de
ylzde 2'si oraninda 6ngérdugune isaret
edilerek, genislemeci politikalara karsilik
kamu gelirinin disik olmasi nedeniyle
ekonominin canlandiriimasi amaciyla hi-
kimet tarafindan daha fazla tesvik saglan-
masinin beklendigi belirtiliyor.
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