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Takvim ve Ongoriiler

Diinya Ekonomisinde Beklentiler

ABD’de Canlanma
Yeterli Degil

2010 yili son geyrek
doéneminde ylzde 3.2
blyime gosteren ABD
ekonomisinde canlanma
hentiz yeterli ve istenilen
seviyede degil. ABD’de
ekonomik canlanmanin Ug¢
Onemli gostergesi olan
istihdam, perakende
satislar ve insaat-konut
sektoriinde gelismeler
sinirh kahyor. ikincil
parasal genisleme
Onlemleri ekonomide
hentiz istenilen
canlanmayi saglayamadi.

Dunya’da Enflasyon
Endigesi Artiyor

Kalici ekonomik

canlanmanin saglanmasi
icin surduridlen genigletici
para politikalarina karsin
yeni yilin basindan
itibaren dunya genelinde
enflasyon endiseleri
artmaya basladi. Petrol,
gida, metal ve diger emtia
fiyatlarindaki artisa bagli
olarak 6zellikle gelisen
ulkelerde enflasyon
baskisi ve riski olusuyor.
Enflasyon AB’de de
oncelikli hale geliyor.

Avrupa’da Borg
Riski Siriiyor

Avrupa’da kamu
bor¢larinin gevriimesine
iliskin riskler strerken,
Yunanistan'in (ve irlanda)
borglarinin

konsolidasyonu olasiligi
artmaktadir. AB’de ortak
Euro tahvili gikariimasi
tartigilirken, Avrupa
Finansal istrikrar Fonu
guclendirilmeye galisihiyor.
Almanya disindaki
Ulkelerde ekonomik
blylime zayif.

Gelisen Ulkeler Faiz
Artinyor

Gelisen Ulkeler ortaya
¢ikan enflasyonist baskilar
nedeni ile ekonomiyi
sogutmak igin faizleri
artirmaktadir. Faiz
artirnmi ile finansal varlik
fiyatlarinda gerileme ve
sermaye gikiglari
yasanmaktadir. Geligen
Ulkeler faiz artirmayi
surdurecektir.

Turkiye Ekonomisinde Bekientiler

Sicak Para Cekiliyor

Merkez Bankasi’'nin yeni
para politikasi sicak
paraya cazibenin
azaltilmasi konusunda
basarili oluyor. Gecelik
faizlerin dismesi ve kisa
vadeli kaynak tutma
maliyetlerinin artmasi ile
sicak para g¢ekilmektedir.

Merkez Bankasi belirsizlik
politikasi izleyerek kisa
vadeli sicak para
yatirimlarini caydiriyor.
Subat ayinda da ayni

belirsizlik korunacaktir.
Merkez Bankas| gdsterge
faizinde 0.25 puan
indirime ve kredi
geniglemesi yavaslamaz
ise munzam karsiliklarda
yeni artiglara
gidebilecektir. Bu konuda
enflasyon, sepet kur ve
bono faiz seviyesi
belirleyici olacaktir.

Kredi Faizleri
Artiyor

Merkez Bankasr’'nin yeni
para politikasinin ikinci

hedefi kredi
genislemesinin
yavaslatiimasidir. Bu
gergevede alinan énlemler
sonucu kaynak maliyetleri
artan bankalar kredi
faizlerini artirmaktadir.
Kredi faizlerindeki artis
kredi talebini sinirlamaya
baslayacaktir. Kaynak
vadelerinin uzatilmasi ve
kredilerin yavaslamasi
sonucu iktisadi faaliyetleri
besleyen kaynaklarda da
azalma ve vadelerde
uzama gorllecektir.




Takvim ve Ongaoriiler

Subat 2011 Ekonomi-Dig Politika-Siyaset Takvimi
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e KAMU ALACAKLARININ FAZILERININ ERTELENMESI VE YENIDEN
YAPILANDIRMASININ DA YER ALDIGI TORBA YASANIN BU AY

CIKMASI BEKLENIYOR

e MISIR OZELINDE ORTADOGUDAKI GELISMELER BOLGESEL SiYASI

EKONOMIK VE GUVENLIK SURECINi OLUMSUZ ETKILEYEBILIR
e LUBNAN ESKi BASBAKANI REFIK HARIRI’NIN OLDURULMESINE

ILISKIN BM RAPORU AGIKLANACAK; RAPORDA HiZBULLAH VE

SURIYE’NIN SUGLANMASI YENI BIiR i¢ CATISMA GETIREBILIR.

e ABD MERKEZ BANKASI FED’IN BU AY TOPLANTISI YOK.

Ekonomi ve Strateji Damsmaniik Hizmetleri




Sayfa3

e Sicak para
cikarken yeni
dengeler
kuruluyor

o 18 Subat’ta ilave
likidite daralmasi

e FEuro, Dolar
karsisinda yo6n
arayisini
stirdiiriyor.

o Misir ve Ortadogu
kaynakli petrol
fiyatlarinda artis
endisesi

“Tiirk Liras1 Sepet
Kurda 1,80 seviyesi
hizli asildi,

1,90 seviyesi
izlenmeli”

o Iktisadi
faaliyetlerde
yavaglama
olasiligi artiyor

e Perakende
harcamalarda
mevsimsel
yavaglama

e Déviz kuru yeni
seviyeleri ihracata
olumlu, ithalata
sinirlayici etki
yapacak

e Reel sektor
likidite
daralmasina
dikkat etmeli
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Turk Lirasi Sepet Kurda
1,90 Ust Sinir

Merkez Bankasrnin yeni
politikasina bagli olarak
sicak para cikisi ile birlikte
Turk Lirasinda hizli deger
kaybi yasandi. Turk Lirasi
sepet kur 1,90 seviyesine
ulasti.

Ulagilan seviye yeni
dengenin Ust sinirini
olusturmaktadir. Uzeri
kurlar enflasyon etkisi
yaratacaktir. Turk
Lirasinda 1,90 sepet kur
izlenecektir.

Faizler Yiizde 8.45’e
Kadar Yiikselebilir

Merkez Bankasr’nin yeni
para politikasi ile olusan
yeni likidite kosullarinda
gOsterge bono faiz

oranlari 1,4 puan yikseldi.

18 Subatta bankalarin
munzam karsihk
o6demeleri ile likidite daha
da daralacak.
Yabancilarin ve
bankalarin bono yatirim
istahi doviz kurlarindaki
oynaklik ile azaliyor.
Faizler 7,80-8,45 arasi

Euro Dolar Paritesi
Dalgali

Euro-Dolar paritesinde
oynaklik surecektir. Avrupa
Birligi'nde enflasyon
endiselerinin 6n plana
¢ikmasi ile birlikte Avrupa
Merkez Bankasr’'nin
parasal sikilastirma
beklentisi Euroyu
guclendirmektedir. Paritede
1,3750 seviyesi 6nemli bir
esiktir. Parite bu seviyeye
yakin dalgalanacaktir.

Petrol fiyatlarinda Misir ve
Ortadogu’daki gelismeler

dalgalanacak. ile artig olasiligi bulunuyor.
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Merkez Bankasr’nin yeni
para politikasinin yarattigi
belirsizlik ile sicak paranin
¢ekilmesi sonucu mali
gOstergelerde ulasilan
yeni seviyeler iktisadi
faaliyetler Gzerinde de
kisa vadeli bir bekle-gor
surecine yol agacaktir.

Perakende harcamalarda
mevsimsel gecgis donemi
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ve mali yatirnmlarda
karsilagilan kayiplarin yol
agacagl yavaglama
gorulecektir.

Doviz kurlarindaki
yukselme ihracatginin
rekabet olanaklarini
yiikseltirken ithalatta ise
duraklama olasidir. Kredi
faizlerindeki artis ve
olanaklarindaki daralma

yurt igi iktisadi faaliyetleri
yavaglama seklinde
etkileyecektir. Piyasadaki
likiditenin daralmasi da
ayni sonucu verecektir.

Kapasite kullanim
oraninin Ocak ayinda bir
Onceki aya gore 1 puanhk
gerilemesi sanayide ilk
yavaglama etkisi olarak
degerlendirilebilir.
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Takvim ve Ongaoriiler
Bilgi Yonetimi; Gelisen Ulkelere Semaye RAkisi

Sayfad

GELISEN ULKELERE SERMAYE AKIMLARI MILYAR DOLAR

2007 2009 2010T 20110 20120
SERMAYE GiRiSi 1212 669 963 1.009 1.046
DOGRUDAN
YATIRIMLAR 900 322 330 391 a1
PORTFOY
YATIRIMLARI 102 193 199 181 201
TiCARI
BANKALAR 31 -19 164 119 112
BANKA DISI
KURUMLAR 219 142 194 210 222
RESMi
KURUMLAR 20 67 96 48 31
BILGi iGIN CARI
ISLEMLER FAZLASI 929 391 369 218 164
KAYNAK: INSTITUTE FOR INTERNATIONAL FINANCE
= Kiresel kriz sonrasi gelisen (Ulkelere yodnelik sermaye akimlari yeniden

genislemektedir. 2007 yilinda 1.27 trilyon dolar olan akimlar 2009 yilinda 669
milyar dolara geriledikten sonra 2011 yilinda yeniden 1 trilyon dolara ulasacag
6ngorilmektedir.

Geligen Ulkeler kriz sonrasi ekonomik blyiime performanslarini stirdiirmektedir.
iktisadi faaliyetler giderek gelisen Ullkelerde toplulasmaktadir. Bu nedenle gelisen
Ulkelere yonelik sermaye akimi kiresel kriz sonrasi yeniden ivme kazanmaktadir.

Geligen Ulkelere ydnelik sermaye hareketleri icinde dogrudan sermaye yatirimlari
en genis payl almayl sdrdurecektir. Bankalarin gelisen Ulkelere yodnelik
finansman akimlari ise kriz dncesine goére olduk¢ca zayif kalmaya devam
edecektir.

Gelisen ulkelerde iktisadi faaliyetler gelismis Ulkelere gére daha canl kalirken,
ayni anda sermaye akimlarinin da glclenmesi neticesinde gelisen ulkelerin para
birimleri rezerv para birimleri olan Dolar ve Euro karsisinda degerlenmeye
devam edecektir.

TEMEL GOSTERGELER

MAYIS | HAZIRAN | TEMMUZ | AGUSTOS EYLUL EKIiM KASIM | ARALIK | OCAK
Dolar/TL 1,5741 | 1,5813 | 1,5118 1,5282 1,4504 | 1,4370 | 1,5063 | 1,5450 | 1,6068
Euro/TL 1,9366 | 1,9385 | 1,9691 1,9737 1,9788 | 1,9841 | 1,9629 | 2,0650 | 2,1947
Euro/Dolar 1,2303 | 1,2259 | 1,3025 1,2676 1,3643 | 1,3807 | 1,3031 | 1,3366 | 1,3728
MB Politika Faizi % 6,50 6,50 6,50 7,00 7,00 7,00 7,00 6,50 6,25
Gosterge Tahvil Faizi % 9,06 8,76 8,32 8,16 8,09 7,66 7,84 7,08 8,23
Cari Acik Yillik Milyar $ 26,7 28,0 31,3 33,8 36,8 40,8 44,9
TUFE Yillik % 9,10 8,37 7,58 8,33 9,24 8,62 6,72 6,40
Toplam Krediler Milyar TL | 462,5 476,3 493,1 502,2 510,4 528,0 543,5 577,5 574,1
Petrol Varil Dolar 74,09 75,65 78,95 71,92 79,97 81,10 84,11 91,40 92,19
Dow Jones Endeksi 10,136 9,774 10,465 10,014 10,788 | 11,118 | 11,006 | 11,577 | 11,892
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