AVRUPA BiRLiGi

KURTARMA PAKETIi, DOLARA KARSI EURO, ASI, VEDA VE ISTIFALAR...

AB’de liderlerin o

mental yorgunlugu ~c "
ve Brexit sonrasi -

kafalar karisik

Cok degil bundan iki yiIl 6nce herhangi bir ekonomist ¢ikip, Avrupa
Birligi'nin (AB) lokomotif lilkelerinin cift dipli resesyon tehlikesiyle karsi
karsiya kalacagi ongoriisiinde bulunsa analistlerin onemli bir kismi
bunun sadece uykusuzluk kaynakli bir sanri oldugunu soyleyebilirdi.
COVID-19 ile birlikte evrilme siireci yasayan yeni diinya diizeni ABD'den
Cin'e, Asya Pasifik lilkelerinden kuresel ticaretin merkezkag cografyasi
Avrupa Birligi'nde dengeleri bir hayli sarsmis durumda. Bir yandan
dolara karsi euro’nun daha degerli hale getirilme cabasi, bir yandan
liderlerin veda sinyali ve birbiri ardina gelen istifalar ve 2021e dair
yapilan anketlerde gliven endeksi verilerinin iyimserlik kazanmasi, bir
yandan da kurtarma ve destek paketi ile AB yonetimi kafaca karisik ve
bir o kadar zor bir yila girdi.
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B'deki gidisati anlamak icin 6n-
celikle birlikte dinamo vazifesi
goren Ulkelerin genel gori-
ndmune bakmakta fayda var.

Brexit sonrasi AB'den ayrilan ingiltere artik
yeni bir yolculuga ¢ikarken Almanya Bas-
bakani Angela Merkelin siyaseti birakma
karari almasi, italyada koalisyon hiikiime-
tinin ¢6zUlmesi ve ardindan Hollandadan
gelen istifa haberleri Euro Bolgesi'nde cift
dipli resesyon endisesini artiriyor. Analist-
lerin bir kismina gore resesyon kaginilmaz
durumda ancak Avrupa Merkez Bankasi
(ECB )surecin basariyla yonetilecegi konu-
sunda sUpheye yer birakmiyor. Kimilerine
g6re malumun ilanini erteleme karari ki-
milerine gore ise bu aciklamanin ardinda
ek tesvikler icin kapsamli bir plan var. Peki
AB ekonomisinin giindeminde su an hangi
konu baslklari var? Analistler streci nasil
degerlendiriyor? Turkiye'nin ihracattaki en
blyUk ticaret partneri nasil bir yila girdi?
Hazirsaniz baslayalim...

Dolara bagimlilik azaltilacak

Avrupa Birligi (AB), 2021'e dolara ba-
gimhligr azaltmaya ve kiresel ticarette
euro’nun daha énemli bir rol Gstlenmesini
saglamaya yonelik yeni plan hazirlayarak
girdi. Kuresel ticarete dolarin tahakkim
etmesinden rahatsizlik duyan AB Komisyo-
nu, ABD'de Joe Biden'in Baskanlik gérevine
baslamasinin bir giin éncesinde euro’nun
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uluslararasi rolinu glglendirecek cesitli
tedbirleri iceren yeni stratejisini agikladi.
Bu aciklamaile bir bakima ABD'ye de mesaj
verildigi tespitini yapan uzmanlar, Biden'in
kuresel dlgcekte geleneksel etki alanini ge-
nisletebilmesiigin AB ile uzlasmasi gerektigi
goristinde birlesiyor.

Alti maddede euro hedefleri
Avrupa'nin kiresel ekonomik sistem-
de &ncl rol oynamasini amaglayan stra-
tejiye gore;
Euro para birimin kuresel 6lcekte kul-
lanimi artirilacak. AB, euro kullanimini
tesvik etmek icin Gg¢lncl Glkelerle
gorusecek.

Euro para birimindeki finansal enstri-
manlar desteklenecek. Euronun eneriji
ve emtia ticaretinde uluslararasi refe-
rans para birimi olmasina calisilacak.
AB'nin yeni tip koronavirts salgini ne-
deniyle hazirladigi 750 milyar euroluk
kurtarma programi igin euro cinsin-
den borglanilacak. Euro'nun yatinmci-
lar icin daha cazip olmasi saglanacak.
AB'nin kiresel yesil finansmanda bir
merkez olmasi ve strdurebilir finans-
manda euronun éncl rol oynamasi des-
teklenecek. AB Komisyonu, Avrupa Mer-
kez Bankasi'nin (ECB) olasi dijital euro
calismalarina destek saglayacak. AB'nin
finansal piyasa alt yapisi gelistirilecek.
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Cift dipli resesyon:

tipi
Bir iilkenin iist iiste iki geyrek
GSYH'de kiigiilme yasamasina
resesyon deniliyor. Ekonominin
resesyondan c¢ikisa gectikten
sonra yeniden kiigiilmeye girmesi
durumu ise "W tipi resesyon” ya

da "gift dipli resesyon" seklinde
tamimlaniyor.

. J

Avrupa finansal piyasalarinin G¢tnct
Ulkelerin yaptirnimlarina karsi direncli
olmalari saglanacak. AB kurumlari,
dguncd Ulkeler tarafindan uygulanan
tek tarafli tedbirlere yonelik givenlik
aciklarinin giderilmesi icin finansal
piyasa altyapi sirketleri ile iletisime
gececek.

Euro cinsinden sdzlesmelerin iletil-
mesindeki teknik sorunlari gidermek
Uzere ¢alisma grubu kurulacak. AB Ko-
misyonu, Ggtncd Glkelerin tek tarafli
yaptirnmlarinin finansal hizmetlerde
neden oldugu kesintileri dnleyecek
cesitli ydontemler arayacak.

Uluslararasi rolii giiclendirme cabasi
Briksel'de dlzenlenen basin toplanti-
sinda konusan AB Komisyonu Kidemli Bas-
kan Yardimcisi Valdis Dombrovskis, "Ortak
para birimimiz Euro, diinyada en yaygin
ikinci para birimi konumunda bulunu-
yor. Planimiz, euro'nun uluslararasi rolinu
glclendirmeye ydnelik uzun dénem stra-
teji iceriyor" dedi. Dombrovskis, kiiresel
ekonomin dolara baghhginin azaltilarak,
soklara karsi daha guvenli hale getirile-
bilecegdini sdyledi. Euro'nun borglanma
senetleri, emtialar ve enerji gibi alanlarda
kullanimini artirmay amacladiklarina isa-
ret eden Dombrovskis, "Plan, AB finansal

sistemini ve altyapisini gl¢lendirmeyi ice-
riyor" ifadesini kulland.

Valdis Dombrovskis, Avrupa'nin en bi-
yiik finansal merkezi olan ingiltere'nin AB
tyeliginden ayrildigini animsatarak, "Ozel-
likle AB'deki piyasa katiimcilarinin Ggtnct
Ulkelerdeki takas islem merkezlerine olan
asiri agik pozisyonlarini tekrar dengeleme-
liyiz" diye konustu. S6z konusu toplantida
AB icinde bankacilik birligini tamamlamak
ve sermaye piyasasl birligini onemli élctde
ileri tasimaya Oncelik vereceklerini séyleyen
uzmanlar, euro'nun 2020 vili Kasim ayinda
kuresel 6demelerde ylzde 38'lik bir orani
yakaladigini kaydetti.

Euro'nun kuresel rezervlerdeki oraninin
ise yUzde 20'ye yaklastigi bilgisini veren
uzmanlar, son 20 yildir degismeyen bu
seviyeye artik dur diyeceklerinin altini gizdi.
Euro’nun gUgcli bir role sahip olmasi ile AB
ekonomisinin déviz kuru riskinden korun-
mak istendidi tespitini yapan analistler,
orta vadede daha istikrarli ve cesitli kiresel
para sisteminin olusturulmak istendigini
dile getiriyor.

Yatinma Giiven Endeksi 11
ay sonra ilk defa artiya cikti

Ote yandan, Avrupa'da yeni tip ko-
ronavirUs salginiyla micadelede asilama
stratejisi, Euro Bolgesi'nde yatirimci gU-
venini olumlu etkiledi. Sentix'ten yapilan
aciklamaya gore, Aralik 2020'de eksi 2.7
puan olan Euro Bolgesi Genel Yatirimci
GUven Endeksi, 2021'in Ocak ayinda 4
puanlik artisla 1.3 puana yikselerek, son
11 ayda ilk kez sifirin Gzerine ¢ikti. Piyasa-
lara iliskin arastirmalar yapan ve merkezi
Frankfurt'ta bulunan Sentix'ten yapilan
aciklamaya gore, Euro Bolgesi Genel Ya-
tinmci GUven Endeksi'nde Ocak ayinda
meydana gelen yUkselme ile Euro Bolgesi
son 11 ayda ilk kez sifirin Gzerine ¢iktl.
Beklenti, endeksin 0.7 puana yUkselmesi
yonindeydi.

“Yiikkselme sasirtic bir gelisme”
Yatirimcilarin gelecek alti aya iliskin
beklentilerini 6lcen Beklentiler Endeksi,
asinin uygulanmasinin ekonomik faaliyet-
lerin toparlanmasini destekleyecedi Gmi-
diyle 29.3 puandan 33.5 puana ¢ikarak tim
zamanlarin en yuksek seviyesini gérda.
Mevcut Durum Endeksi de eksi 30.3 puan-
dan eksi 26.5 puana ¢ikarak, Mart 2020'den
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beri en yUksek seviyesine ulasti. Sentix'in
aciklamasinda, ekonomik faaliyet tzerin-
deki genis kapsamli kisitlamalar géz 6ntine
alindiginda glven endeksindeki yukselisin
“sasirtici”oldugu vurgulanarak, “COVID-19'a
karsi daha fazla asinin onaylanmasiyla, yati-
rimcilar asilama stratejisinin hizl bir sekilde
hayata gecirilmesini ve dolayisiyla eko-
nomik ve kisisel 6zgurluge dair kisitlama-
larinin tamamen sona ermesini bekliyor”
ifadesi kullanildi.

Ekonomistlere gore ECB
ek tesvike ihtiya¢ duymayacak

AB'de siyasilerin veda sinyali ya da isti-
fa kaynakli kararlarina karsi iyimser havayi
koruyan detaylardan biri de Bloomberg'in
ekonomistlerle yaptigi ankette kendini
gosteriyor. Anket sonugclarina gore, Avru-
pa Merkez Bankasi'nin (ECB) Euro Bolgesi
ekonomisini mevcut krizden ¢ikarmak
icin parasal tesviki yeniden artirmaya ihti-
yaci olmayacak. Ekonomistlere gére Euro
Bolgesi'nde son pandemi karantinalari
ve olasl bir ¢ift dipli resesyon, yetkililerin
Aralik'ta belirledigi asir genis politikalar
yeniden ddstnmeleri icin yeterli olmaya-
cak. Bu, 1.85 trilyon euro'luk (2.25 trilyon
dolar) acil durum tahvil alim programinin
planlandigi Gzere Mart 2022'de bitecegi
anlamina geliyor.
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Faizler en az iki yil artmayacak

Anket katilimcilarinin cogu tahvil alim
paketinin tamamen kullanilacagini du-
sinurken, hi¢biri en azindan iki yil daha
faiz artisi beklemiyor. ECB paketin tama-
minin harcanmayabilecegini belirtmisti.
Rabobank Ekonomisti Bas van Geffen, "ECB,
yeterli oldugunu belirterek Aralik ayindaki
ayarlamasini sirdirecek. Ayni zamanda
banka, yeni gelismeler bunu gerektirirse
politika ayarlamasi yapacagina iliskin taah-
huddna yineleyecek" dedi.

ECB Baskani Christine Lagarde ise ban-
kanin uzmanlarinin son ekonomik projek-
siyonlarinin koronavirtstin beklenenden
guclu gelen ikinci dalgasina ve asilama-
larin yavas seyrine ragmen hala gecerli
oldugunu vurgulamisti. ECB, bundan iki
ay evvel Euro Bolgesi'nin 2020'de ylzde
7.3tk ktigUlmenin ardindan 2021'de yiz-
de 3.9 blyUyecedini tahmin etmisti. O za-
mandan beri bircok banka gérintimlerini
revize ederek, beklentilerini yilin basinda
art arda ikinci kez daralma olacagi yonun-
de giincelledi.Yine de Lagarde, anlasmasiz
Brexit gibi risklerin kaybolduguna dikkat
cekiyor.

Almanya 11 sene sonra
ilk defa kiiclilme yasadi

Buraya kadar pozitif bir havanin hukiim
sUrdUugl AB'de bazi gosterge ve kararlar ise
kafalarin karismasina neden oluyor. Once-
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likle Almanya'nin karantina kararini uzatma-
sinin ilki kadar yikici etkilerinin olmayacagi
vurgulansa da minik bir sarsinti éngéren
Euro Bolgesi, 11 yil sonra kiictlen Almanya
ekonomisinin de yeniden ivme kazanmasi
temennisinde. Hatirlanacagi Uzere 2020
yilinrytzde 5 kiigilme ile kapatan Almanya
ekonomisi, 11 yillik bir aranin ardindan ilk
defa geriye gitti.

1995 yilindan beri Almanya
en yiiksek biitce acigini verdi

Bununla beraber Almanya ekonomisi
2020'nin sonunda daralmasina ragmen
Euro Bolgesi'ni etkisi altina alan cift dipli
durgunluktan bayuk ihtimalle etkilen-
meyecek. Ulkedeki istatistik ofisine gére,
Almanya'nin yeni salgin karantina énlem-
leri, ekonomi Uzerinde 2020'nin basinda
uygulananlar kadar agir bir etkiye sahip
olmayacak. Ote yandan, hitkimetin biitce
aciglysa GSYH'nin ylzde 4.8'ine ulasarak
1995 yilindan bu yana en ylksek seviyede
bulunuyor.

Almanya 2020 ekonomik blyume ra-
kamlarini agiklayan ilk gelismis ekonomi
ve blyuk ihtimalle de Avrupali muadil-
lerinden daha iyi bir son ¢eyrek gecirmis
durumda. Ekonomistlerin tahminlerine
gore, Fransa ve Italya’nin ylizde 9 civarinda
bir daralma aciklayacagr dusidndltrken
ingiltere’de gayrisafi yurtici hasila ylizde
10'dan fazla daralabilir.

Koronaviriis salginiyla
miicadelede asilama stratejisi,
Euro Bolgesi'nde yatinma
giivenini olumlu etkiledi.
Sentix'ten yapilan aciklamaya
gore, Aralik 2020'de -2.7 puan
olan Euro Bolgesi Genel Yatinma
Giiven Endeksi, 2021'in Ocak
ayinda 4 puanlik artigla 1.3
puana yiikselerek, son 11 ayda
ilk kez sifinn iizerine ¢ikt1.

ingiltere ekonomisinde cift
dipli resesyon riski azaldi

Brexit sonrasi yeni bir ticari dizlemde
kendine yer acan ingiltere'de ise cift dipli
resesyon riski simdilik 6telenmis gézukuyor.
Ingiltere ekonomisi Kasim'daki karantinalar
esnasinda beklenenden daha az darald.
Boylelikle tlkede cift dipli bir resesyon riski
azalmis oldu. ingiltere'nin Kasim'da kay-
dettigi ydzde 2.6'lik kigllme analistlerin
tahmininden 2 puan daha iyi gergeklesti.
Bu, Ingiltere ekonomisinin kisitlamalarin
gevsetildigi Aralik ayinda ylzde 1 daralma-
mas! halinde dérddnct ¢eyrekte blylyece-
§i anlamina geliyor.

Ayrica rakamlar tiketicilerin ve sirket-
lerin koronavirds kisitlamalarinin ikinci dal-
gasina 2020'nin ilk yarisinda oldugundan
daha iyi uyum sagladigini gosterdi. Ancak
okullarin ve temel ihtiyag harici magaza-
larin kapali olmasindan dolayr hasarin bu
ay daha yUksek olma ihtimali htkimeti ve
merkez bankasini daha fazla yardim yap-
maya zorluyor. Basbakan Boris Johnson ise
umutlariniaginin bdydmeyi canlandirmasi-
na baglamis durumda.

“isler iyiye gitmeden
once biraz zorlasacak”

Ingiltere Maliye Bakani Rishi Sunak,
aciklamasinda "islerin iyiye gitmeden énce
zorlasacagi net. Buglnun rakamlarr kars
karstya oldugumuz zorlugun altini giziyor.
Ancak umutlu olmak icin nedenler var. As
dagitimimiz yolunda gidiyor" dedi. Beklen-
tinin Gzerinde gelen rakamlar, faaliyetlerini
sUrdUrmelerine muisaade edilen imalat ve
insaat sektorlerinden ve ayrica hizmetler
sektoriindeki beklenenden daha az dists-
ten destek buldu. Turizm ve otelcilik sektorl
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Nisan ayindakinin yarisi kadar bir disus kay-
detti. Aralarinda Ingiltere Merkez Bankasi
da (BoE) bulunan tahminciler dérdiinci
ceyrekte kuictlme bekliyorlar. Ancak bircogu
simdiden gértndmlerini yukari revize ediyor.

Fitch, "Karantina uygulamalan
yine de resesyona isaret eder"

Fitch Ratings'in bu yil cevrim ici dU-
zenledigi "Kredi Gortinimleri 2021" baslhkli
toplantida, yeni tip koronavirts salgininin
ekonomik etkileri ele alindi. Fitch Ratings
Direktord James McCormack, bu yil ge-
lisen ekonomilere yonelik sermaye akisl
ve gelisen ekonomilerin para birimlerinin
gulclt olmasinin beklendigini bildirdi. Fitch
Ratings Direktord McCormack, yaptigi su-
numda, derecelendirilen Ulkeler icerisinde
2019'da 19 Ulkenin, gegen yil ise sadece
Singapur'un butge fazlasi verdigini, genel
olarak tim dlinyada bor¢lanmanin artti-
gini soyledi. 2021'de 180 Ulkeden 84'Gnde
kamu borcunun GSYH'ye oraninin artma-
sinin beklendigini ifade eden McCormack,
bu yil gelisen piyasalara yonelik sermaye
akisl, emtia fiyatlari ve gelisen piyasalarin
para birimlerinin glclenmesinin beklendi-
gini kaydetti.

Fitch Ratings Basekonomisti Brian Coul-
ton ise tlnelin sonunda 1s1gin gérindu-
§Uunu belirterek, bu yilin ilk yarisina kadar

gelismis Ulkelerde nifusun énemli bir
kisminin asilanmasini beklediklerini sdy-
ledi. Coulton, "Kirilgan nifusun asilanmasi
tamamlanabilirse huktmetlerin yilin ilk
yarisina dogru kisitlamalari azaltabilece-
gini ddstintyoruz" dedi. Coulton, bu yilin
Uglncl ¢eyreginde ABD'de, 2022'nin ikinci
ceyreginde ise Avrupa'da GSYH'nin salgin
dncesindeki seviyelere ddnmesinin 6ngo-
raldugunu soyledi.

Hukimet politikalarinin salginin eko-
nomik etkilerinin azaltilmasinda énemli rol
oynadigini vurgulayan Coulton, "Salginda
politika destekleri ve maas destekleri, issiz-
lik soklarinin simdilik durdurulmasini sagla-
di. Finansal piyasalarda ABD'de faizlerin ge-
lecek 10 yil boyunca yiizde sifir seviyesinde
olmasi bekleniyor. Eger enflasyon artmaz
ise faizler daha uzun suire daha dusuk sevi-
yelerde olacak" diye konustu.

Brian Coulton, Cin'in blyUk oranda sal-
gini kontrol altina alabildigini belirterek,
Ulkede tuketici harcamalarinin yeniden
artmaya ve tam kapsamli toparlanmanin
basladigini séyledi. Avrupa'da salginla mu-
cadele kapsaminda yeni karantina tedbirle-
rinin alindigini hatirlatan Coulton, "Fakat bu
kez ekonomi Uzerindeki etkileri ilk karanti-
na dénemindeki kadar agir degil. Yine de
yeni karantina uygulamalari, yeni resesyon
demektir. Bu cok acik" ifadelerini kulland.

LIDERLER YORULDU MU?

AB’de ilgiyle izlenen konulardan bi-
rini de son dénemde siyasilerin aldigi
kararlar olusturuyor. ilk olarak Alman-
ya Bagsbakani Angela Merkel’in siyase-
ti birakma karari almasinin ardindan
italya’da hiikiimet krizi, Hollanda’dan
ise gelen istifa koronaviriis donemin-
de dengeleri sarsacak nitelikte. Basba-
kan Merkel 2005'ten beri iktidarda yer
alirken, 2021 Ekim'ine kadar yapilmasi
planlanan Almanya federal secimle-
rinde tekrar aday olmayacagini agik-
lamisti. Annegret Kramp-Karrenbauer
ise Subat ayinda artik Merkel'in halefi
olmayi istemedigini ve CDU liderligin-
den cekildigini duyurmustu.

Merkel’in karari heniiz ne Almanya
ne de AB’de sindirilememisken italya'da
da hiikiimet krizi ¢ikti. Koalisyon hiikii-
metinin ortaklarindan Yasayan italya
(Italia Viva) Partisinin lideri Matteo Renzi
hiikiimetten cekildiklerini acikladi. Basta
AB’nin sagladigi pandemi yardim fonu-
nun yonetimi olmak iizere bircok konuda
Basbakan Giuseppe Conte ile anlasmaz-
lik yasandigi gerekgesiyle hiikiimetteki
iki bakaninin istifa ettigi aciklandi. Eski
basbakanlardan Matteo Renzi’nin lider-
ligindeki Yasayan italya partisinin des-
tegini cekmesi koalisyon hiikiimetinin
parlamentodaki ¢cogunlugunu kaybet-
mesine yol acacak. Ancak Renzi, pandemi
yardimlari gibi kararlarda parlamentoda
destek vereceklerini de soyledi ve “Mev-
cut cogunluk formiiliinde bir hiikiimete
destek vermeye haziriz” dedi.

Orada neler oluyor?

Hollanda'da cifte vatandashga sa-
hip gocmen kékenli ebeveynlerin kasitlh
bir sekilde dolandiricilikla su¢lanarak,
madgdur edildigini ortaya ¢ikaran ¢o-
cuk bakimi 6denegi skandali sonrasi
suclamalara hedef olan hiikiimet, genel
secimlere iki ay kala istifa etti. Liderlerin
aldigi bu kararlar ise koronaviriisten
asilar ile kurtulmanin esiginde olan AB
icin siki politikalarin nasil islerlik kaza-
nacagi sorusunu beraberinde getiriyor?
2021'de AB igin asil sorulmasi gereken
soruyu ise liderlerin kendi iilkelerinde
gii¢ savasina mi tanik olacagiz yoksa
birlikten kuvvet dogacak mi?
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