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19-23 Nisan 2010

ABD

< ABD bitgesi, kurtarma harcamalarindaki ciddi azalmaya ragmen, Mart ayinda 65.39 milyar dolar
acik verdi.

< ABD'de Subat'ta dis ticaret agigi %7.4 artarak 39.7 milyar dolar oldu. ithalat ve ihracat fiyatlari
%0.7 artti. Ocak ayi ticaret agig1 37.29 milyar dolardan 36.95 milyar dolara revize edildi.

%+ Philadelphia FED Endeksi Nisan'da 20.2 degerini alarak beklentilerin ¢ok az lizerinde agiklandi.

< ABD'de Sanayi Uretimi Mart'ta %0.1 ile beklentilerin altinda artis kaydetmesine yilin ilk
ceyregindeki artis %7.8 ile 1999'un son geyreginden beri en yiksek seviyede gerceklesti. ABD'de
Mart ayi kapasite kullanim oraniise %73.2 oldu.

< ABD Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi, Nisan ayinda 69.5 degerini alarak bir énceki
aya gore beklentilerin tersine geriledi.

< ABD'de Mart ayinda yeni konut insaatlari 626,000 adetle beklentilerin iizerinde gergeklesti. insaat
ruhsatlari tahminlerin tGzerinde 685,000 oldu.

< ABD'ye uzun vadeli swap harici sermaye girisi Subat'ta 47.1 milyar dolar, net toplam sermaye girisi
ise 9 milyar dolar oldu.

«» ABD issizlik maasi bagvurulari 10 Nisan'da sona eren haftada 484,000'e ¢ikarak beklentilerin
lizerinde agiklandi.

«» ABD'de tiketici fiyatlari Mart ayinda %0.1 artarken, gida ve enerji fiyatlarini icermeyen gekirdek
endeks degisim gostermedi.

< ABD'de perakende satiglar Mart'ta %1.6 artti. Otomotiv disindaki cekirdek satislardaki artig ise
%0.6 ile beklentilerin biraz Gzerinde gergeklesti.

«» RealtyTrac verilerine gore ABD’de ilk geyrekte konut icra basvurulari %16 artigla rekor kirarak
932.234 oldu.

< ABD'de FDIC, toplam varliklari 6 milyar dolari asan 8 bankaya daha el koydu. Boylece bu yil FDIC
tarafindan el konulan banka sayisi 51'e yikseldi

EURO BOLGESI

< lIspanya, Yunanistan planina 3.6 milyar euro, Almanya ise 8.4 milyar euro kaynak saglayacak

< Yunanistan kurtarma mekanizmasinin ayrintilarinin agiklanmasindan sonra yaptigi ilk borglanma
ihalesinde toplam 1.2 milyar euro tutarinda bir yil ve alti aylik bono ihrag etti. ihaleye yiiksek talep
gelmesine ragmen borglanma maliyetleri 6nceki ihalelere gore oldukga yiksek oldu.

% Euro bolgesi sanayi Uretim endeksi Subat'ta bir 6nceki aya gére %0.9, yillik bazda ise %4.1 ile
beklentilerin Gzerinde artti.

<+ Eurostat verilerine gore 16 llkeden olusan Euro boélgesinde Mart ayi enflasyonu yillik bazda nihai
%1.4 oldu ve beklentilerin altinda gergeklesti.

< ltalya’da Subat ayinda Sanayi Uretimi yillik %2.7 artti.

< lIspanya Basbakani kamu agiklarini asagiya cekmek icin 50 milyar euroluk tasarruf plani kamu
sektoriinde %4 oraninda yapilacak istihdam kisintisini igeren siki mali 6nlemlerin kararhlikla
uygulanacagini belirtti.

< Ust dizey bir Yunanistan kamu vyetkilisi, Yunanistan'in tahvil ihraci icin ABD'de roadshow
planlarinda degisiklik yapmadigini belirterek basinda gikan haberleri yalanladi.

% Cin'in dérduncl buylk halka agik bankasi ICBC'ye gore, Ulkenin buylik bankalarinin regulatérlerin
finansal glg igin ortaya koydugu zorunluluklari karsilayabilmeleri igin 480 milyar yuan (70 milyar
dolar) sermayeye ihtiyaglari var.

< Cin ekonomisi ilk ceyrekte %11.9 biyiidii. GSYIH son (g yilin en hizli bilyiimesini kaydetti ve
ekonomistlerin beklentilerinden hizli buyudi.

DIGER ULKELER

< ingiltere’de Mart ayinda toplam perakende satislar %6.6 artti.

%+ Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Gliney Kore'nin notunu “A2”den “Al”e gekti,
not gériiniminin duragan oldugunu agikladi.

% IMF, sahip oldugu kriz fonunu on kat artirarak 550 milyar dolara ¢ikardi. Katkida bulunan dlke
sayisini, ise 6nde gelen gelismekte olan ekonomileri icerecek ve onlara paranin harcanmasinda s6z
hakki taniyacak sekilde genisletti.

% IMF, Cin ve diger ulkelerin, aralarinda para birimlerinin revaliie edilmesinin, politikalarin ig
tuketimin artinlmasina yénlendirilmesi ve daha sofistike piyasalar gerceklestirmeye ¢alismanin yer
aldigr bir tedbirler paketi yoluyla ekonomik biyimeyi feda etmeden buylk ticaret fazlalarini
azaltabileceklerini bildirdi.

« IMF, Dinya Ekonomik Gorlinimi raporunda issizlikle miicadeleye oncelik verilmesi gerektigi

vurgularken, gelismis Ulkelerde, istihdamda bu yil gorilecek olan toparlanmaya ragmen, issizligin

2011 yilinda da yiksek seyretmeye devam edecegini bildirdi.




Diinya Ticaretinde Goriilen Gelismeler

ABD finans sektériinde baslayan kriz, ABD’nin biiyiik sirketlerinin iflas etmesine ya da kurtarilmasina neden olurken,
yaklasik yiiz yildir faaliyette bulunan Lehman Brothers’in iflas etmesinin ardindan globallesmeye baslamis ve 1929
yilindan sonra en ciddi kriz haline déniismiistiir. Yasanan bu krizde borsalarin kisa siirede ¢ok sert bir sekilde
diismesinin yanisira, Diinya Ticaret Hacmi, Biiyiik Buhran’dan sonraki en sert diisiisiinii yasamistir. Bu yazimizda diinya
ticaretinde bu krizle gériilen gelismelere deginilecek olup, ABD ve Cin’de son aciklanan dis ticaret verileri kisaca
incelenecektir.

Grafik 1. Diinya Ticaret Hacmi ve GSYiH Biiyiime (Yillik % Degisim)
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Grafik 2. Ulke Gruplari Agisindan ithalat ve ihracat Hacmi (Yillik % Degisim)
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Kaynak:IMF, 2010 verisi IMF beklentisidir

Dilinya ticaret hacminde goriilen s6z konusu azalislarin hem ithalat hem de ihracat hacimlerinde goriilen ciddi
dusislerden kaynaklandigi goriilmektedir. Dikkat ¢eken ise, ithalat ve ihracat hacimlerinin, ekonomilerin genisleme ve
daralma donemlerinde asimetrik hareket etmeleridir. Yani, yukaridaki grafikten de anlasilacagi gibi, hem gelismis tlke
hem de gelismekte olan Ulkelerin hizl buyudikleri donemlerde, ithalattaki yikselislerin ihracattaki yikselislerden daha
fazla olmasina ragmen, ekonomilerin daralma donemlerinde ithalat ile ihracat duslslerinin ayni oranda oldugu
gorilmektedir (Bkz. Grafik 2). Bu durum, dis ticaret agiklarinin genisleme donemlerinde hizla artmasi, buna karsin
daralma dénemlerinde ayni hizla daralmamalari anlamina gelmektedir. Ayrica, Glke gruplariyla birlikte tim dinya
ihracat rakamlari, birlikte hareket etmelerine ragmen, ithalat hacminde 2000 yilindan 6nce Ulkeler arasinda farklihgin
olmasi da dikkat cekmektedir.



Ticaretle dogrudan iliskili olan diger bir konu ise, diinya ticaretinde gorilen bu daralmanin dis ticaret dengesinde ve
cari islemlerdeki global dengesizlikleri azaltip azaltmadigidir. 2005 yilinda diinya ticaret dengesizliklerinin asil
nedeninin “tasarruf fazlaligl” (savings glut) oldugunu o6ne siren Bernanke, Ozellikle bu dengesizligin en 6nemli
gostergesinin ABD’deki yiiksek cari islemler agigi oldugunu belirtmistir. Bir Glkedeki harcamalarin tasarruflarindan fazla
oldugu seklinde de ifade edilebilen cari islemler agigindaki s6z konusu global dengesizliklerin son yasanan krizle bir
miktar azaldigi yorumu yapilabilir. Ulkeler bazinda biyiime ve cari denge arasindaki grafiklerin kriz éncesi ve kriz
sonrasi donemlerine bakildiginda, kriz oncesi donemde (lkelerin cari dengelerinin daginik bir sekilde dagihm
sergilemelerine ragmen, kriz sonrasinda bu daginikligin bir miktar toparlandigi ve (lkelerin birbirlerine yakinlastig
gorilmektedir. S6z konusu vyakinlasma, dikey eksendeki cari denge/GSYIH oran araligindaki daralmadan
anlasiimaktadir (Bkz. Grafik 3).

Grafik 3. Kriz 6ncesi ve kriz sonrasi lilkeler bazinda Biiyiime ve Cari Denge
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ABD ve Cin Dis Ticaret Rakamlari
Grafik 4. ABD ithalat ve ihracat rakamlari (milyon dolar)
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azalan harcamalarin, 2010 yili basindan itibaren toparlandigi bu yiikselislerle dogrulanmaktadir. Ayrica ABD’de krizle

birlikte etkili olan tiiketim-yatirim paniginin de durulmaya basladigi ve s6z konusu dis ticaret agiginin bu seviyelerde
kalacagi aciklanan bu son veriyle desteklenmektedir.

Grafik 5. ABD ile Cin arasindaki Dis Ticaret Dengesi Grafik 6. ABD ve Cin Dis Ticaret Dengesi (12 aylik)
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ihracat ithalat oldugu dusinllmektedir (Bkz. Grafik 7). Piyasalarda

Mart ayinda gorilen bu dis ticaret acgiginin gegcici
oldugu, 6nimuizdeki aylarda yeniden dis ticaret fazlasi vermeye devam edecegi distnilmektedir. Ayrica, agigin

mevsimsel etkilerden ve ticarette donemsel gerilemeye neden olan yurti¢i kaynaklarin blyiimesinde meydana gelen
yapisal bozukluklardan kaynakli oldugu séylenmektedir. Agiklanan s6z konusu dis ticaret gelismelerine ragmen, Cin’de

actklanan bu dis ticaret rakamlarinin biyime rakamlarini fazla etkilemedigi ve Cin’in 2010 yili ilk ceyreginde
beklentilerin Gzerinde %11.9 oraninda blyudugi gérialmistir.



ACIKLANACAK VERILER (19-23 NiSAN 2010)

Ekonomi Giindemi Onceki Beklenti

Japonya Gliven Endeksi (Mart) 39.8 --

Almanya ZEW Endeksi (Nisan) 445 -

Sanayi Siparisleri (Subat-yillik) %1.1 --

ingiltere issizlik Orani(Subat) %7.8 -

UFE(Mart,aylik) -%0.6 %0.3

Euro Bolgesi Tuketici Guveni(Nisan) -17.2 --

PMI Hizmetler Endeksi(Nisan) 54.7 --

PMI Hizmetler Endeksi (Nisan) 54.7 --

ingiltere Para Arzi(Mart) %0.2 --

Yeni Konut Satiglari(Mart) 0.308 --

Almanya IFO Endeksi (Nisan) 98.1 --

Perakende Satislar(Subat) -%0.5 --




ABD EKONOMIK GOSTERGELERI

EKONOMIK AKTIVITE GOSTERGELERI
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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KONUT PiYASASI GOSTERGELERI

Haftalik Perakende Satis Verileri
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Haftalik Igsizlik Basvurulari

ISGUCU PIYASASI GOSTERGELERI

Tarim Digi Istihdam

M\h | or0z/20 | 0T0Z/20
z - | 6002/0T
~ - 600T/11 o !
5 T . 6002/90
£ - 6002/80 o«
A = ".na - . 6002/20
I S0 = o
£ 6002/S0 a3 5 . 800¢Z/0T
,/V . 6002/20 E 5 "W | 8002/90
=} =3 —
JJ/. L 800Z/TT m .m w | 8002/20
f. wn wn
L © . L00Z/0T
2 8002/80 g 3 =
/M L gooz/so X X m - L002/90
. = =
< m m © . L002Z/20
B - 800Z/t0 2 & i
e vl 8 . 9007/0T
<} o0/ = = =
) .m .......a. (@) . 9002/90
, | L00Z/80 ® ®
¢ I T | 9002/20
Yy oL
& £002/S0 . soo0z/ot
2t s007/20 | s002/90
O O 0O 0O OO0 o0 oo
282828387 sooz/zo
o T B
< ™ ~
r 010¢/20
_
600Z/0T ‘&
/ g | ot0z/20
6002/90
/ € | 6002/01
600z/z0 @
/ = | 6002/90
8002/01T £
= . 600Z/20
8007/90 b
/ .Wo | 8002/01
8002/20 = _ . 8002/90
£00Z/0T M. m . 800Z/¢0
£002/90 =
f / £ o | £00Z/0T
£002/20 © -
L / g = | £002/90
9002/01 = o
L / .& @ | £002/20
I 9002/90 z == . 900z/01
L 900¢/20 M | 9002/90
L 500¢/0T = | 9002/20
L S002/90 = . so0z/01
— 500z/c0 5002/90
o o o o o o o o
a8 S288¢2% 500¢/20

Ortalama Saatlik Ucret (% - y/y)

izlik Orani (%)

Iss



EURO BOLGESI

AKTiVITE GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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iSGUCU GOSTERGELERI
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1993

1995

1997 1999 2001 2003 2005

Tiiketici Gliveni
Ozel Tiiketim (% -y/y, Sag Eksen)

2007

25

(%, ¢/¢)

2005C4

2006C1

2006(2

2006(3

Perakende Satiglar

20064
2007¢1
2007¢2
2007¢3
2007¢4
2008¢1
2008¢2
2008C3
20084

Euro Bolgesi Perakende Satiglari
B Almanya Perakende Satislari

B Fransa Perakende Satiglari

2009C1

2009G2

2009C3

2009C4



LiKiDITE GOSTERGELERI
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Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamahdir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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