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ING Bank Bas Ekonomisti Sengiil Dagdeviren ekonomi giindemini yorumladi:

“Buyuk resimde belirsizlikler suruyor, kritik bir
donemdeyiz...”

Euro Bdlgesi'nde riskler artarak devam ederken blylime kaygilar yeniden guglendi. ING
Bank Bas Ekonomisti Sengul Dagdeviren, bu ortamda diinya ve Turkiye ekonomisine iligskin
beklentileri yorumladi:

Avrupa’da biiyime kaygilar yeniden giiclendi

Dinya ekonomisinde 2011 son ¢eyreginden itibaren Euro Bolgesinde artan belirsizlikler ve
yogunlasan kriz ortaminda 6ne ¢ikmaya bagslayan bluyime kaygilari son donemde yeniden
glglendi. O zaman daha ¢ok beklenti diizeyinde olan bu kayginin bugin itibariyla verilerle de
teyit edilmeye baglanmasi tabii ki énimizdeki donemde atilacak adimlarin énemini ciddi
Olclde arttiriyor.

Bu baglamda, haftasonu Yunanistan'da yapilacak segimler, 18-19 Haziran’daki G20 Zirvesi,
28-29 Haziran’daki AB Zirvesi, 1 Temmuz'da Euro Boélgesi’'nin kalici kurtarma fonu olarak
tanimlanan Avrupa istikrar Mekanizmasr’nin (ESM) devreye girmesi, Avrupa Merkez
Bankas’'ndan Temmuz'da gelebilecek bir faiz indirimi ve likidite destegi 6numuizdeki
donemde kuresel ekonomiye dair blyuk resimde dnemli gelismeleri ortaya ¢ikarabilecek.

Son doénemde Cin ve diger Asya ekonomilerinde yaganan yavaglama egilimi de Euro
Bdlgesi'ndeki sorunlarin yakin dénemde asiimasinin dnemini biraz daha arttiriyor. Cin ve
diger bazi Asya lUlkelerinin son faiz indirimlerinden de goérdigumuz Uzere Asya
ekonomilerinde ekonomi yonetiminin dengeleyici politika izleme esnekligi var. Ancak
belirsizliklerin surmesi bu esnekligin etkisini zaman icinde azaltabilir. Nitekim ABD’de de
2013 yilinda otomatik olarak devreye girecek mali sikilastirmalar biyime Uzerinde ¢ok ciddi
negatif etki yapacak. Dolayisiyla bu konuda da yakin dénemde bir karar alinmasi gerekiyor.

Emtia fiyatlarindaki dusus egilimini diinya ekonomisindeki yavaglama destekliyor

Bu ortamda emtia fiyatlarinda goérilen dugsus egiliminin dinya ekonomisindeki yavaslama
yani makro ekonomik verilerle desteklenen bir gelisme oldugunu sdylemek yaniltici olmaz.
Emtia fiyatlarindaki seyrin olumlu tarafi ise yilbasinda enerji fiyatlarina bagli olarak kismen
artan enflasyon kaygilarini buyuk oranda ortadan kaldirmig olmasi. Ancak dunya
ekonomisinde yavaslama egiliminin daha sert bir durgunluga gitmemesi icin kaygilarin da
kontrol altina alinmasi gerekiyor.

Avrupa’da, ispanya’nin bankacilik sistemine destek saglamak (izere resmi destek talebinde
bulunacagi agiklamalarina karsin, Euro Bdlgesinde Yunanistan segimlerinin yarattigr dagilima
riski ve genel olarak biylme konusundaki temel soruna dair heniz net bir gelisme
yasanmadi. Avrupa Parasal Birliginin devami igin Yunanistan sec¢imlerinin ardindan



Yunanistan'in bélge icinde kalip kalmayacadi kadar, blylk resmin temel sorunu olan
blylme konusunda ne gibi dnlemlerin alinacagi cok dnemli olacak. Merkez ekonomilerden
cevre ekonomilere dogrudan kaynak aktariminin politik destek bulmasinin bugin itibariyla
¢cok mimkin gérinmedigi dikkate alinirsa, kisa vadede talep artirici dnlemlerin acilen
glindeme gelmesi gerekiyor. Bu da hem EUR’nun zayif kalmasini tercih edilir kilabilir, hem
de maliye politikalarinda sikilastirma ile buyimeyi destekleme arasinda yeniden bir dengenin
bulunmasina neden olabilir.

Tiirkiye’de gliven ortami korunuyor

Bu ortamda Tirkiye'de saglikli yavaslama egiliminin devam ediyor olmasi ve Merkez
Bankasr'nin siki durusu 6zellikle finans piyasalarini daha korunakli kilmaya devam ediyor.
Guven ortaminin belli bir dizeyde korundugunu gérmek rahatlatici. Biz de bu nedenle bu ay
beklentilerimizi degistirmedik, ancak enflasyon, biylime, faiz konusunda temel senaryomuza
gbre asagi yonde risklerin arttigini sdyleyebiliriz. Bekledigimiz gibi Yunanistan secimleri
sonrasinda AB’de blylime konusunda adimlar atilir ve EUR/USD’de blylmeyi tesvik edici
“olumlu” bir gerileme yasanacak olursa Tulrkiye’de buyimenin %3 ile %4 arasinda,
enflasyonun da %6.5 ile %7.5 arasinda kalma olasihgi glglu kalacak. Sonug olarak Turkiye
gorinumau icin global kredi kanallarinin agik kalmaya devam etmesi en 6nemli unsurlardan
biri olmaya devam ediyor diyebiliriz, bu anlamda da kritik bir dénem yasiyoruz.



