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uslarasi Ekonomi Raporu

ABD

ABD'de S&P CaseShiller konut fiyat endeksi Subat'ta % 0.9 diistii. Endeks gegen yila gore ise,
Aralik 2006'dan beri ilk defa yikselerek % 0.6 artti.

ABD'de tuketici given endeksi Nisan ayinda 53.5 olan beklentilerin Gzerinde bir deger alarak
57.9 oldu. Boylece endeks istihdam piyasasina iliskin iyimserligin artmasiyla Lehman
Brothers'in Eylll 2008'deki iflasinin ardindan en yiiksek seviyeye ulasti.

ABD’de Orta Bati Bélgesi’'ndeki imalat aktivitesini 6lgen Chicago FED imalat endeksi Mart
ayinda bir dnceki aya gore %1.3 artarak 84.1 seviyesine ulasti.

ABD Merkez Bankasi FED, %0 ile 0,25 araligindaki gosterge faiz oranini degistirmezken
faizlerin uzun bir siire daha dusukte kalacagi agiklamasini tekrarladi.

ABD'de issizlik basvurulari 11 bin azalarak 448 bin seviyesinde beklentilere paralel
gergeklesti.

ABD'de tiiketici harcamalarinin son Ug yilin en hizli artisinin kaydetmesinin de etkisiyle ABD
ekonomisi ilk geyrekte %3.2 blyudu.

ABD'de Nisan ayinda Chicago PMI endeksi, beklentilerin Uzerinde, %63.8 seviyesinde
gerceklesti.

ABD'de Nisan ayinda Michigan tiketici gliveni endeksi beklentilerin lizerinde, 72.2
seviyesinde gerceklesti.

ABD’de 1.¢eyrekte %2.5 olarak agiklanmasi beklenen PCE %1.5, ¢ekirdek PCE ise %0.6 artti.

EURO BOLGESI

Euro Bolgesi Ulkeleri ve IMF, Yunanistan’a 3 yillik bir kurtarma paketi gcercevesinde 110
milyar euro saglamak konusunda anlastilar. Kredinin 80 milyar euro’luk kismi Euro Bolgesi,
30 milyar euro’luk kismi IMF tarafindan saglanacak.

Almanya Basbakani Angela Merkel, Almanya'nin Yunanistan'a yapilacak mali yardima onay
vermeden énce Yunanistan'in ek tasarruf tedbirleri almasi gerektigini soyledi.

S&P, Yunanistan'in uzun ve kisa vadeli kredi notlarini “BBB+" ve” A-2” seviyesinden “BB+" ve
"B” seviyesine indirirken, Portekiz'in notunu ise iki basamak dusirerek “A+”'dan “A-“ye
disurdi. S&P ayrica, Yunan bankalarinin da notlarinda indirime gitti.

Yunanistan'daki mali krize ragmen Euro Bolgesi'nde iyilesmenin gili¢c kazandigina dair isaretler
ile Avrupa'da ekonomik gériinime dair gliven endeksi Nisan'da son iki yilin en yiksek
seviyesine ¢iktl. Tuketici gliveni endeksi, Mart 2008'den beri en yiiksek rakama ulasarak,
97.9'dan 100.6'ya yukseldi.

Almanya’da Nisan ayinda issizlik orani beklentilerin altinda %7.8 olarak agiklandi.

Euro Bélgesi'nde Nisan ayinda TUFE beklentilere paralel olarak yillik %1.5 artti.

Euro Bolgesi’'nde Mart ayi igsizlik orani beklentilere paralel olarak %10.0 olarak agiklandi.

DiGER ULKELER

Macaristan Merkez Bankasi faizlerde 0,25 puan indirime giderek, gosterge faiz oranini
%5,25’e dislrd.

Brezilya Merkez Bankasi(BCB), faiz oranlarini stirpriz bir sekilde 75 baz puan yiikseltti.
Dunyanin en buylk tahvil fonu yoneticisi Muhammed I-Erian, finansal kriz nedeniyle
hiktumetlerin agiklarini biyittiga ABD ve Avrupa’da devlet tahvillerinin temerrit riskinin
arttigina  dikkat ¢ekerek, yatirmcilarin  gelismekte olan piyasalardaki firsatlari
degerlendirmeleri gerektigini soyledi.

Standard & Poor's (S&P) ispanya'nin uzun vadeli notunu bir basamak indirimle AA'ya
dislirdd, not gérinimini ise negatif olarak belirledi.

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, italya'nin "AA-" olan kredi notu {izerinde heniiz bir risk
olmadigini agikladi.

Japonya'da gekirdek tiketici fiyatlari Mart'ta bir dnceki yila gore %1.2 azaldi.

Cin bankalar igin zorunlu karsilik oranini 50 baz puan artirdi.
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Diinya Ekonomisinin Toparlanma Siirecinde Karsi Karsiya Oldugu Global Dengesizlikler

Kiiresel kriz en kéti dénemini geride biraktigi 2009 yilinda diinya ekonomisine derin bir daralma yasatirken, hemen
hemen tiim lilkelerde alinan parasal ve mali tedbirlerle birlikte toparlanma siirecine de baslamistir. 2010 yili simdiden,
orta ve uzun vadeli bir siiregte yasanmasi beklenen bu toparlanmanin sadlam temellere oturarak istikrarl bir sekilde
devam edip etmeyecedi ve kriz uygulamalarinin nasil sona erdirilecedi sorusuna cevaplarin arandidi bir dénem niteligi
kazanmstir. Kriz dolayisiyla global ekonominin istikrarinin korunmasindaki rolii én plana ¢ikan Uluslararasi Para Fonu
IMF’nin gegtigimiz hafta yayinlanan “Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu”nda mevcut durum ve beklentiler ortaya
konmustur. Bu ¢alismada séz konusu rapor paralelinde global ekonomideki dengesizlikler ve riskler degerlendirilecektir.
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Kaynak: IMF, *IMF tahminleri

Diinya ekonomisi 2009 yilinda %0.6 kiicllirken, bu daralmaya en biyuk katki gelismis Glkelerden gelmis, gelismekte
olan ilkeler (GOU) ise daralmayr énemli élglide sinirlamistir. IMF, 2010 ve 2011 yillarinda diinya ekonomisinin
ortalama %4.2 bilylyecegini tahmin etmektedir. Gelismis tlkelerin tliml bir toparlanma sergilemesini bekleyen IMF,
GOU’lerin global biilylimeye katkisinin artarak devam edecegini dngdrmektedir.
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GOU’lerin diinya genelinde elde edilen toplam hasila icindeki paylari gelismis iilkelere biyiik élgtide yaklasmistir.
Enflasyondan arindirilmis verilerle yapilan incelemede 2010 yilinda gelismis Ulkelerin toplam hasila igindeki payinin
%53’e gerileyecegi, GOU’lerin payinin ise %47’ye yiikselecegi tahmin edilmektedir. Performans agisindan yapilan
karsilastirmada ise, GOU’lerin ve &zellikle Cin’in kiiresel kriz siiresince global hasilaya yaptigi katkinin devam ettigi
dikkat ¢cekmektedir. IMF, krizden c¢ikis slrecinin basariyla tamamlanacagl varsayimina dayali olarak 2010 ve 2011
yillarinda gelismis ilkelerin toplam hasilaya tekrar katkida bulunmaya baslayacagini, GOU’lerin performansinin ise
kismen azalacagini 6ngérmektedir.



IMF, krizin meydana gelmesinde de biylik paya sahip
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IMF raporunda diinya genelinde ekonomik toparlanmanin, mali tedbirlerin ve yatirimci glivenindeki artisin katkisiyla
artmasina bagl olarak makroekonomik risklerin genel olarak azaldigi vurgulanmistir. Buna bagh olarak
makroekonomik beklentilerini yukari yonde revize eden IMF, diinya ekonomisinin tempolu olmayan kirilgan bir
toparlanma sergileyecegi goriisiindedir. IMF raporunda ekonomik aktivitedeki canlanmanin deflasyon riskini azalttig
ve cikti aciklarinin halen yiiksek olmasi dolayisiyla enflasyon tehdidinin sinirli oldugu belirtilmistir. Ote yandan gelismis
Ulkeler kaynakli riskler genel olarak azalmasina karsin, Ulke kredi risklerindeki artis ekonomik ve finansal sistemi
sarsabilecek unsurlarin basinda gosterilmistir.
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tesvik edilmesidir. S6z konusu krediler, mevcut finansal kirilganliklarin kiresel krizde ikinci bir dip olusturmasi
durumunda bu (dlkelerin, krizin basladigi 2007 vyilindakinden daha olumsuz kosullara maruz kalmalarina yol
acabilecektir. Gelismis Ulkelerde ise saglanan tesviklerin daha yuksek boyutlarda olmasi 6zel sektoriin banka
kredilerine bagimhhginin daha diisiik olmasina imkan vermistir.

Bu risk faktérlerinin yanisira, GOU’leri esas 6n plana ¢ikaran, kiiresel kriz siiresince oldugu gibi krizden ¢ikista da
gelismis ulkelerden ayrismalarini saglayan hizli bliylime, risk istahindaki artis ve goreli getiri farklari gibi olumlu
faktérlerdir.  Ancak GOU’lerin de krizden ¢ikis asamasinda finansal kirilganliklara maruz kalma ihtimalleri
bulunmaktadir.
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etkileyebilecegini ifade etmistir. IMF bu ihtimalin azalabilmesi igin mali kirilganhklari dolayisiyla kredi yeterliligi azalan

Ulkelerin bir an 6nce mali sikilastirmaya baslamasi gerektigini vurgulamistir. Bunun yaninda, krizin direkt bir sonucu

olarak daralan kredi imkanlarinin hentiz yeterince genisleyememesi, sirketler kesiminin yaninda dlkelerin de finansman

imkanlarini sinirlamistir. Gerek Ulke risklerinin yayilma etkileri gerekse finansman imkanlarinin ¢ok yiiksek olmamasi
finansal sistemin kirilganhgini artirarak tlkelerin kamu maliyesi sorunlarini daha da artirma potansiyeline sahiptir.
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** GOU, G7 ve Diinya ekonomisi igin veriler 2000 yilindan itibaren
temin edilebilmistir.

Ozet olarak, IMF 2010 yilinin ilk Diinya Ekonomik Gériiniimii Raporu’nda, 2010 yilinda ekonomik toparlanma igin daha
olumlu bir goériiniim ¢izmektedir. Diinya ekonomisini tehdit eden mevcut kirilganliklar ve global dengesizlikler raporda
en ¢ok Gzerinde durulan konular olurken, kiresel krizden gikista uygulanacak politikalarin, 2000’li yillardan itibaren
olusan global dengesizliklerin ortadan kaldirilmasi ve yapisal degisimlere imkan vermesi acisindan firsat olarak
degerlendirilmesi gerektigi vurgulanmistir.



AGIKLANACAK VERILER (03-07 MAYIS 2010)

Ekonomi Giindemi Onceki Beklenti

Cekirdek Kisisel Tuk. Harc. %0 %0.1

Japonya, Tatil -- --
ingiltere

Fabrika Siparigeri (Mart) %0.6 %0.3

Euro Bolgesi UFE (Mart) -%0.5 %0.9

Japonya Tatil -- -

ADP Tarimdisi istihdam (Nisan) -23 25

Euro Bolgesi PMI imalat Endeksi (Nisan) 54.1 55.5

06.05.2010 ABD Haftalik issizlik bagvurulari 448 --

07.05.2010 ABD issizlik Orani(Nisan) %9.7 %9.7

Fransa Dig Ticaret Dengesi (Mart) -3.604 -3.5




ABD EKONOMIK GOSTERGELERI

EKONOMIK AKTIVITE GOSTERGELERI
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ENFLASYON GOSTERGELERI

UFE

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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KONUT PIYASASI GOSTERGELERI
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ISGUCU PIYASASI GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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