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Cin ekonomisi isiniyor mu?

Cin ekonomisi 2009 yilinin 4. ceyreginde %10,7 biiyiime kaydetti; boylece
2009 yiinin tamaminda %8,7 oraninda biiyiimiis oldu (Grafik 1). Bu
yiiksek oranli bilyiimede yaklasik 600 milyar $ tutarinda kamu harcamasi
ve kamu bankalari basta olmak iizere bankalarin 1,4 trilyon $ tutarinda
yeni kredi saglamasi etkili oldu.

Hizli bilyiime ile birlikte enflasyon da artmakta. Nitekim TUFE, Aralik
ayinda yillik olarak %1,9 oraninda artis gosterdi. TUFE, Kasim ayinda ise %-
1,7 ile eksi degerlerde idi (Grafik 2). TUFE'nin Subat ayinda %3’e ulasmasi
bekleniyor. Bu veriler ile birlikte Cin ekonomisinin asiri isinmaya basladigi
yorumlari yapiliyor.

Cin'in dis ticaret fazlasinin da etkisiyle artisini siirdiren ddviz rezervleri, son
bir yilda 450 milyar $ artarak 2,4 trilyon $'a ylkseldi. Artan likiditenin
etkisiyle varlik fiyatlarinin yiikselerek bir balon olusumuna yol agmakta
oldugunu belirten goriisler de mevcut.

Cin Merkez Bankasi da [PBOC), son giinlerde parasal sikilastirma
sinyalleri veriyor: PBOC, bankalarin zorunlu karsilik oranlarini (50 baz
puan) yikseltti. Ayrica PBOC'un bankalarin yeni kredilerindeki artisin 2010
yiinda 1,1 trilyon $ ile sinirlayacagina ve sermayesi zayif bankalarin kredi
blylimesine gecici sinirlamalar getirilecegine iliskin aciklamalar yapild.

1,1 trilyon kredi artisi, 2009 yilindaki 1,4 trilyondan daha disik olsa da
sonucta hala 2010 yilinda %19 oraninda biylimeye isaret ediyor. Son aylarda
yeni kredilerdeki artis hizinin dismekte oldugu dikkat ¢ekiyordu (Grafik 3).
Bu onlemlerin yani sira PBOC un faizleri de artirmasi bekleniyor.

Piyasalar nasil etkileniyor?

Diger yandan bazi goriisler, Cin ekonomisinin asiri isinmadigini, milli
gelirde son ceyrekte gicli blylime kaydedilse de onceki ceyreklerde
blylimenin uzun donemli trendinin altinda kaldigina, enflasyonda gérilen
artisin ise agirlikli olarak disik baz etkisinden ve gida fiyatlarindaki artistan
kaynaklandigina dikkat ¢cekiyor.

PBOC’un politika faizlerinde (12 aylik bor¢ verme orani % 5.30) ufak bir
artis yapmasi durumunda bunun piyasalari baslangicta etkilese bile,
kredi bilyiimesi giiclii kaldigi siirece reel ekonomi iizerinde sinirli bir etki
yaratacag goriisleri de mevcut.

Cin’de varlik fiyatlarinda onemli bir balon olmadigi, hisse senedi
fiyatlarinin Agustos ayindaki zirve seviyelerinin yaklasik %10 altinda
oldugu belirtiliyor. Konut fiyatlarin bazi sehirlerde hizli artis gosterse de,
gelirler de arttigindan bunun Snemli bir sorun teskil etmesi beklenmiyor.
IMF de gelismekte olan Ulkelerde varlik fiyatlarinin bazi istisnalar disinda
heniiz balon denilebilecek bir seviyede olmadigini belirtti.

Cin‘den gelen parasal sikilastirma sinyallerinin yani sira, ABD'de
Hiklmetin bankalarin bilanco biytkliklerine, kendi kaynaklariyla alim-
satim yapmalarina ve kaldiracli islemlerine sinirlama getirecek bir yasa
tasarisi hazirlamasi, ayrica Yunanistan basta olmak Uzere bazi Avrupa
ekonomilerinin mali dengelerine iliskin endiseler, son glinlerde piyasalarin
risk alma istahini olumsuz yonde etkiliyor. ABD’de S&P 500 endeksi son bir
haftada %5 ve Cin’in Sangay endeksi ise %7 oraninda deger kaybetti.

Risk alma istahindaki azalma ile birlikte dolarin deger kazanmasi
sonucunda emtia fiyatlarinda -basta petrol olmak iizere- hizli geri
cekilmeler yasandi. Petrol son bir haftada %6 oraninda gerileyerek varil
basina 74,7 $ olurken, bu dislste Cin'in petrol talebinin azalabilecegine
iliskin yorumlar da etkili oldu.

Cin'in parasal sikilastirmasina iliskin gelismelerin yanisira Fed ve ECB

basta olmak Uzere Merkez Bankalarinin krizden cikis stratejileri, piyasalar
tarafindan yakindan izlenecek.

Grafik 1: Cin-GSYiH Biiyiimesi (yillik, % degisim)
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UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya glincellenme
gibi konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS
her an, hicbir sekil ve surette on ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan
kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve
surette Akbank TAS ve Ak Yatirim AS'nin herhangi bir taahhldinu tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirll 6zel
ve/veya tlzel Kkisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her turll riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Hicbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her turli gercek ve/veya tizel kisinin,
gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecedi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi
zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak
Yatirim AS ve calisanlari sorumlu tutulamayacak ve hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS
ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler "yatirim danismanligi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip; yatirim danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa ge¢cmesi ve bu hizmeti bir sdzlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
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