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|. Klresel Kriz ve Toparlanma Sinyalleri
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Kuresel Finansal Kriz

ABD finans piyasalarinda, di gtk faiz ortami ve likidite bollu  gu nedeniyle a siri
yiukseli g gosteren hanehalki borc¢lulu  gu, kiresel finansal krizin  giddetini artiran
temel unsurlardan biri olmu  stur.

ABD Hanehalki Borcluluk Oraninda

Yillik De gisimin GSY jH’ye Orani
(Mart 1952 — Haziran 2009, baz puan)

ABD Hanehalki Borg¢luluk Orani
(Mart 1952 — Haziran 2009, GSY/H'ye orani)
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Kiresel Finansal Kriz

Bu donemde ABD ekonomisinde uygulanan du

finansal sektor politikalari, finansal piyasalari yi

tirev Urldnlerinin cazibesini artirmi
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Piyasa Buyuklukleri
(2001 — 2008, trilyon ABD Dolarr)

sUk politika faizlerinin yani siraa siri gevsek

ksek getiri arayl gina yoneltmi g, karma gik

s ve asiri risk ta simayi te svik etmi stir.

Kredilerin Sigorta
Hacmi (CDS)

ABD Borglanma
Senetleri Piyasasi

ABD Menkul
Kiymetler Borsasi

ABD Mortgage
Piyasasi
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Kaynak: ISDA, WFE, SIFMA
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Turkiye’'de hanehalki borclulu

Kiresel Finansal Kriz

gunun goreli di suk seviyesi, ekonomimizin kiresel

krizin yansimalarina kar i1 direng gostermesine destek olmu  stur.

Turkiye Hanehalki Borc¢luluk Oranindaki

Yillik De gisimin GSY jH’ye Orani

(2000 1.C —2009 2.C, baz puan)

Kaynak: TUIK, TCMB
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Turkiye Hanehalki Borc¢luluk Orani
(1998 4.C —2009 2.C, GSY/H'ye orani)

Parasal Genisleme
(2009)

Parasal Sikilastirma

Kaynak: TUIK, TCMB
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Kuresel Finans Piyasalarinda Toparlanma

Klresel finans piyasalarinda krizin tepe noktasina
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kiyasla dikkate de ger bir toparlanma

gorulmektedir. Risk gostergeleri kriz dncesi seviye

3 Ay Vadeli LIBOR Faiz Orani ile ABD Hazine Bonosu

Getirisi Arasindaki Fark (TED Spread)
(2 Ocak 2007 — 10 Kasim 2009, baz puan)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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lere gerilemi stir.

VIX Oynaklik Endeksi

(3 Ocak 2007 — 9 Kasim 2009)
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Kuresel Reel Ekonomide Zayif Seyir

2008 yilinin son ¢eyre ginden itibaren diinya ekonomilerinde gorilen hizl ge rileme,

yerini thml bir toparlanmaya birakmi  stir.

Bolgelere Gore Buyume Oranlari
(2002 1.C — 2009 3.C, yiizde)
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Kaynak: OECD, TCMB
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Geligsmis ve Gelismekte Olan

Ulkelerde Sanayi Uretimi
(Ocak 2001 — Agustos 2009, yillik yiizde degigim)

Gelismekte Olan Ulkeler

N

Gelismis Ulkeler

I od4 N N OO O I g U 10N © ©O© N~ >~ 0 o
2 2 9 9 2 9 38 39 %2 8 3 3 3 5 9
e T L T L Y T L N N
o O O O O O O o o o o o o o o o

Kaynak: CPB, TCMB

o
S
—
o

07-09



60 -

55

50

45 +

40 -

35 4

30 -

Toparlanma Sinyalleri

Turkiye; Cin ve Hindistan ile birlikte reel ekonomid
goruldu gu ulkeler arasinda yer almi  stir.

Geligmis ve Geli smekte Olan Ulkelerde

PMI Gercekle smeleri
(Ocak 2005 — Ekim 2009)
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Gelismekte Olan Ulkeler
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Gelismis Ulkeler

2005 2006 2007 2008

Kaynak: Bloomberg, TCMB

2009

e erken toparlanma sinyallerinin

Geligmekte Olan Ulkelerde PMI Gercekle smeleri
(Haziran 2009 — Ekim 2009)

Haziran Temmuz Agustos

Eylul

Hindistan

Cin

Tarkiye

Brezilya 48.1

Rusya 47.3

Meksika 48.1

Cek C. 41.9 43.4 47.0 | 49.5 | 49.8
Macaristan | 46.2 49.4 46.1 | 49.0 | 48.2
G. Afrika 38.0 37.5 395 | 459 | 47.6

Kaynak: Bloomberg, TCMB



Toparlanma Sinyalleri

Bununla birlikte mevcut durumda Turkiye ekonomisi “ trendin altinda bir buytime”

sergilemektedir.

IMF Kuresel Buytme Sicaklik Haritasi*
(mevsimsellikten arindiriimis, Eyltl 2008 — Eylil 2009)
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* Kullanilan veriler: sanayi Uretimi, perakende satiglari, mal ihracati, satin alma yoneticileri endeksi
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Gelece ge donuk gostergeler, kiresel ekonomide ye
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basgladigina isaret etmekle birlikte, toparlanmanin kalicili

Toparlanma Sinyalleri

belirsizlikler devam etmektedir.

Klresel Bliyume Goérinumi
(2008 2.¢ — 2011 2.C,
mevsimsellikten arindiriimis GSY/H, 2008 2.C =100)
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Euro Bolgesi

ingiltere
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Kaynak: CPB, TCMB

2010 Yilina fligkin Kuresel Bilyume Tahminleri
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Il. TUrkiye’de Finansal

Istikrar



Turkiye'de Finansal Geli smeler

Son donemde kiresel risk algilamalarinda gézlenent  oparlanma e gilimi, Turkiye’'nin
risk primine, yurt ici piyasa faizlerine ve doviz k urlarindaki oynakli ga olumlu yénde
yansimaktadir,

Risk Gostergeleri Déviz Kuru Oynakli §i ve Gosterge D /BS Faizi
(1 Ocak 2008 — 10 Kasim 2009, baz puan) (Ocak 2008 - Kasim 20009, ylzde)
1000 25 r 0.12
889 21.7 Nominal Faiz
900 -
/ - 0.10
800 - 20 -
700 - EMBI+
/ Reel Faiz [
600 - o 15 -
EMBI+Trkiye \
500 - 1 - 0.06
400 -+ 10 +
50 TL/USD Oynakiig [ 004
e N (sag eksen)
200 1 Turkiye 5 Yillik CDS L a2
100
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* 12 ay sonrasinin enflasyon beklentilerine gére

Kaynak: Bloomberg, TCMB Kaynak: BBDK, TCMB I_
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Turkiye'de Finansal Istikrar

Kriz doneminde Turkiye'nin finans piyasalarindaki o ynaklik ve risk priminde
gercekle sen arti g, diger bir cok yiukselen piyasa ekonomisinin gerisinde k almistir.
Turkiye’nin finans sistemi, kiuresel krize, kredi no tunun ima etti ginin tesinde bir

direng gostermi stir.

Do6viz Kuru Oynakl gi Ulkelerin Kredi Notlari ve
(Eylul 2008 - Kasim 2009, doviz kurlarinin ganlik Risk Primlerindeki De gisim
degisimlerinin standart sapmast) (Eylul 2008 — Mart 2009)
Sili 450 ~ Rusya
Kolombiya
400 -
Meksika
% = . Hindistan
Cek Cum. S 350 Macaristan
o
Turkiye N
. < 300 -
Yeni Zelanda | g Meksika
Macaristan | g 250 - G.Kore
. 5 Polonya Kolombiya
Polonya | 0 G.Afrika :
i A 200 - BreZ|Iya
G.Kore | ©
Brezil 150 -
i | Turkiye
G.Afrika |
{ T T T T T 1 100 T T T T
0.010 0.012 0.014 0.016 0.018 0.020 0.022 0 2 4 6 8

S&P Kredi Notlari (1=A+, 9=BB-)
Kaynak: Bloomberg, TCMB
Not: Egilim egrisi Turkiye hari¢ tlkeleri kapsamaktadir.

Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Turkiye'de Finansal Geli smeler

Tarkiye'ye ili gkin risk algilamalarindaki iyile gme, yukselen piyasalar tahvil
endekslerindeki (EMBI) risk de gigsimlerine ve kredi iflas takasi primlerine (CDS)
yansimaktadir.

Ulkelerin EMBI+ De gisimleri Ulkelerin CDS De gisimleri
(Ocak— Kasim 2009, baz puan) (Ocak— Kasim 2009, baz puan)
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Politika Faizi (yiizde)

Risk primleri goreli olarak d

yiksek miktarda faiz indirimlerine gidebilmi

Politika Faiz Oranlari ve

Ulkelerin Risk Primleri
(Kasim 2009)

Turkiye'de Finansal Geli smeler

stk art1 g gosteren Turkiye gibi tlkelerde, para otoriteleri

slerdir.

Politika Faizleri ve Ulkelerin Risk
Primlerindeki De gigim
(12 Eylul 2008 - 17 Nisan 2009 arast)
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Not: Egilim egrisi Turkiye haric Ulkeleri kapsamaktadir.
Kaynak: Bloomberg, TCMB

Not: Egilim egrisi Turkiye haric Ulkeleri kapsamaktadir.
Kaynak: Bloomberg, TCMB



Tirkiye’de Finansal Istikrar

Son donemde Turk lirasinda ABD dolarina kar g1 gdzlenen de gerlenme e gilimi, bUyuk
Olctide Euro - Dolar paritesindeki geli smelerden kaynaklanmaktadir.

Doviz Kurlari Euro Dolar Paritesi
(Ocak 2007 — Kasim 2009) (Ocak 2007 — Kasim 2009)
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Diger geli smekte olan tlkelerle kiyaslandi
degisim gbzlenmemektedir.

ABD Dolari Kar sisinda

Yerel Para Birimlerinin De gisimi
(2009 Ocak tarihinden itibaren, ylzde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB

Turkiye'de Finansal Geli smeler

ABD Dolari Kar sisinda

Yerel Para Birimlerinin De gisimi
(Ekim 2009 tarihinden itibaren, ytizde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Ill. Tarkiye Ekonomisinde Son
Geligsmeler



Turkiye Ekonomisi

Turkiye ekonomisi 2009 yilinin ikinci ceyre  ginde hizli bir toparlanma gostermi  gtir.

Mevsimsellikten Arindirilmi s Reel GSY/H Buytmenin Bile senleri
(2004 1.C — 2009 2.C, 2008 1.C=100) (2007 4.C — 2009 2.C, bir 6nceki yilin ayni dénemine gore,
105 ylUzde katki)
10 - =~ Net Ihracat —— Ozel Yatirm
100.0 )
100 . —=8— Ozel Tiketim == Stok Degismeleri
5
9 7 93.1
90 o
85 86.9
-5
80
75 . . . . . -10 -
2004G1 2005G1 2006G1 2007C1 2008C1 2009C1 2007C4  2008C1  2008G2  2008G3  2008GC4  2009GC1  2009G2
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB
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110 -

Bu toparlanma, buyuk Olctide vergi te
Ozel tiketimin 6ne ¢ekilmesi sonucu gercekle

GSYIH Alt Kalemleri: Ozel Tiiketim ve Yatirim
(2005 1.C — 2009 2.C, mevsimsellikten arindiriimis,
2008 1.C=100)

Ozel Tuketim

Turkiye Ekonomisi

sviklerinin ic talep tzerindeki uyarici etkisi ile

smistir. Buna kar sin, 6zel yatirim

talebindeki gerileme devam etmektedir.

100.0

100

90 -

80 -

70 A

60 -

50 -

05C1
05C2
05C3
05C4
06C1
06C2

Kaynak: TUIK, TCMB
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Ozel Makine-Techizat

Yatirimi

61.2
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GSYIH Alt Kalemleri: Ozel Tiketim
Uzerindeki Vergi Etkisi
(2005 1.C — 2009 2.C, mevsimsellikten arindiriimis,
2008 1.C=100)

Ozel Tiketim
. (Vergi Indirimi Uygulanmayan Kalemler) 102.9

Ozel Tuketim

(Vergi Indirimi Uygulanan Kalemler*)

74.4
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* Mobilya,Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri lle Ulastirma-Haberlesme
Kaynak: TUIK, TCMB



Uretim Geli smeleri

Sanayi Uretimi ve kapasite kullanim orani, 2009 yil  nin ikinci ceyre ginden itibaren

istikrar kazanmakla birlikte, i¢c ve di

s talep yetersizli gi firmalarin tretimini

kisittamaya devam etmektedir.

Sanayi Uretim Endeksi* (Ocak 2005 — Eyliil 2009)

Kapasite Kullanim Orani*
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e

Kapasite Kullanim Oran
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60 T T T T

Sanayi Uretim Endeksi
(Sa Eksen)

(Ocak 2005 — Ekim 2009)
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* Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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Tam Kapasite ile Cali samama Nedenleri
(Ocak 2005 — Ekim 2009, yuzde)

Iic Pazarda Talep Yetersigili
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Ozel Tuketim

TUketim talebinin ikinci ceyrekte sergiledi  gi kayda de ger yukseli sten ardindan vergi
indirimlerinin sona ermesiyle birlikte, yilin ikinc | yarisinda daha zayif bir seyir izlemesi
beklenmektedir.

Tuketim Harcamalarr* Talep Gostergeleri*
(2004 1.C — 2009 3.C, yiizde, 2008 1.C =100) (Ocak 2007 — Ekim 2009)
105 - 40 - - 100
IYA Gelecek Ug Aydakic L0
i . 30 : TR i
100 Azel Nihai Tiiketim Piyasa SipasiBeklentisi .
Harcamalar\ 2.
95 1 - 70
10 |
cal - 60
04 + 50
85 -
L 40
10 |
80 + .. . . - 30
20 PMI Yeni Sipargler Endeksi
CNBC-e Tiketim Endeksi (s& eksen) - 20
75 - 20 |
L 10
70 T T T T T _ T 7 T _ -40 - LO
R T S N - - N 01-07 05-07 09-07 01-08 05-08 09-08 01-09 05-09 09-09
ooggooggooggooggooggoog
*Mevsimsellikten arindiriimig * Mevsimsellikten arindiriimis

Kaynak: CNBC-e, TUIK, TCMB Kaynak: Bloomberg, TCMB I 3



Stoklar

2008 yilinin son ¢eyre ginden itibaren ba glayan stok eritme streci, tiketim talebinde
son donemde gorulen artt  sin gecici oldu gu beklentisi nedeniyle devam etmektedir.

Stok Diizeyi ve Beklentiler Mamul Mal Stok Gostergeleri
(2007 1.C — 2009 3.C) (Ocak 2007 — Ekim 2009)
. . - 25 - - 70
20 Stok Duzeyi* 05
(reel,sag eksen) )
15 | L 0.0 20 - IYA- Mamul Mal Stok - 66
\ Normal Ustii- Normal Alti
15 | - 62
10 - - 0.5
10 - - 58
5 1 - -1.0
5 - - 54
0 1.5
0 LA 50
5 - - 2.0
5 /\ - 46
/\ \
10 25 10 v - 42
-15 4 L 3.0 -15 L 38
— N o™ <t — N ™ <t — o ™ N~ N~ N~ N~ [ce] [ce] [o0] [o0] (o] (o2} (o2} (o2}
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N~ N~ N~ N~ (o] (o] © (o] [o)] (o2} (o2} - < ~ o -« < N~ o -« < ~ o
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* Mevsimsellikten arindiriimig Kaynak: Bloomberg, TCMB

Kaynak: TUIK, TCMB



Yatirim Beklentiler

Yatirim gostergeleri 6numizdeki donemde yatirrm tal  ebinde belirgin bir
canlanmaya i saret etmemektedir.

Sermaye Mallari Uretimi, fthalati ve Sabit Yatirim Géstergeleri
Sermaye Yatirimi Harcama Beklentisi* (2006 1.C — 2009 3.C, bir 6nceki yilin ayni donemine gore,

30 - (Mart 2007 — Ekim 2009) 150 40 - ylzde degisim )

20 | Yatirim Mallart | 140 3 | Agirliklandirilmis Endeks

/ ithalati

10 (sag eksen) L 130 20 |

0 \y\, ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ : : ‘ : 120 10 -
-10 - r110 o e : :
-20 - + 100 -10 - /

% % Ozel Makine
1 Yatirnm Mallari Uretimi [ 201 Techizat Yatirimlari
40 | (sag eksen) 80 5 (Milli Gelir Serisi)

-50 | / L 70 _ag |
Yatirim Beklentisi &0

-60 . L60 o
S S S S 8 8 8 8 3 3 3 >0
s & Y & s & & g & & & 2006C1 2006C3 2007C1 2007C3 2008C1l 2008C3 2009C1 2009C3
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* Mevsimsellikten arindiriimig * Endeks bilesenleri: Sermaye mallari Uretim, ithalat ve ihracat verileri

Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB I e .



Dig Talep

ihracat son dénemde istikrarl bir e  §ilim sergilemi s, dis talebe ili skin sipari s
beklentilerinde bir miktar toparlanma gozlenmi  stir.

Reel ihracat ve fthalat* fhracat Beklentileri*

(Ocak 2006 — Eyliil 2009, 2003=100) . (Ocak 2007 — Ekim 2009)
190 -

Mevcut ihracat
180 ihracat 40 1 Siparigleri

(altin harig) \
170 - \
20

160 -

0 : : : —— : : : : :
150 4 \
P
0 ithala/ K/\/ \ |

-40 -
130 -
120 T T T T T T T T T T T T T T 1 -607
© © © © ~ ~ ~ ~ 0 0 [e'e) [e'e) o) ) o N~ N~ N~ N~ N~ N~ [e] [o¢] [e] [e] [o¢] [o¢] D [o2] D D D
© © © ©o o o o o o6 o o o o o o @ Q@ Q o o o o o o o o o o o o o O
! . . . : . . . . : b=} D | 2 T I | n ~ o
2 3 5 9 2 8§ 5 9 2 § 5 9 2 8 5 S 88 5 8 34 88 85 8 3 3 8 8 5 8
* Is gunli sayisina gore diizeltiimis ve mevsimsellikten arindiriimis * [ktisadi yonelim anketi: Artis ile azalig arasindaki fark

Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB I 26



60 - -30 24
21 -
50 - - 25
Avrupa Birligi
40 - - 20
30 L 15 12 1
20 - - 10
10 - : L5
Kuzey Amerika 3
(sag eksen)
0 T T T T T T T T T T T T T T 0 O
Lo [To] Lo © O © N~ N~ N~ © [e0] © (2] (o2} (2]
S Q2 @ @ Q @ @ 2 9 Q ©9 Q9 Q 9 9
- To} (o2} - Lo (o)) — o (o2} - Lo ()] - o (o2}
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Dig Talep

Urin pazarlarinin ¢e sitlili ginin artmasi, ihracatta daha keskin bir gerileme

yasanmasini engellemi stir.

Turkiye'nin Secilmi s jhracat Piyasalari
(Ocak 2005 — Eylul 2009, yuzde pay)

Kaynak: TUIK, TCMB

18

15

Tirkiye'nin Secilmi s jhracat Piyasalari
(Ocak 2005 — Eylul 2009, yuzde pay)

Yakin ve Orta Dogu

Kuzey Afrika

Diger Asya \

T T T T T T T
Lo o o [(e} [(e} [(e} N~ N~ N~ [e0] 00} 00} (o2} (o2} (o))
S 9 2 9 9 9 % 9 © 9 © °© 9 o 9O
- To] (o)) o) To] (o2} o) To] (o)) b To] (o2} o) Lo (o))
o o o o o o o o o o o o o o o

Kaynak: TUIK, TCMB
27



Guven Endeksleri ve Oncii Gostergeler

Gelecege donuk beklentiler, yakin donemde iktisadi faaliyet  te kismi bir toparlanma
yasanabilece gine i saret etmektedir.

Reel Kesim ve Tuketici Guven Endeksleri Oncii Gostergeler
(Ocak 2007 — Ekim 2009) (Ocak 1992 — Ekim 2009)
130 - 120 115
Reel Kesim Guven
120 1 Endeksi-TCMB 110 -
- 110
110 5
100 /\ /\ : 100 /
\/\ 100 V ‘
90 !
| - 90 95 N
80 -
90

70 - - 80

Tuketici Guven o
60 | Endeksi u

(CNBC-e) - 70
50 - 80 -
Tuketici Given Endeksi
40 - “TCMB ~60  75-
01-07 05-07 09-07 01-08 05-08 09-08 01-09 05-09 09-09 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

Kaynak: CNBC-e, TCMB Kaynak: TCMB
I 28



Istihdam

Is giicl piyasasinda son dénemde sinirh bir iyile  sme gdzlenmektedir. Ancak, toplam
talebe ili gkin belirsizliklerin devam etmesi ve atil kapasite fazlali g1, yatirimlarla birlikte
istihdam kararlarini da olumsuz yonde etkilemeye dev  am etmektedir.

Mevsimsellikten Arindirilmi s [ssizlik Oranlari Tarim Di s1 Issiz Sayisindaki De gisim*

20 - (Ocak 2005 - Agustos 2009, yiuzde) 500 - (Nisan 2005 - Agustos 2009, 3 aylik degisim, bin kigi)

400

Tarim Disi issizlik Orani 18.0° 300 -

1 \
200 -

100 -
0,
10.2 -100 -
/ -200 41
Issizlik Orani
s -300
T T+ T 11" 17 7T 71T 71T 71T —""T1T "—""7'1 /71 71
D W W W O © © © N~ N~ N~ N~ © ® 0 © O O o 2R 8 3388555588884
o O O O O O O o o o o o o o o o o o o T T T 0 T o0 T T T
g4 S N O d S N O 49 ¥ N O d ¥ N O 9 9% 9~ I 5 9 8 8B 8 8 85 39383 8B g g kB
oo o o 4 o o o 4 o o o 4 o o o +H4H o o o

*Mevsimsellikten arindiriimis

Kaynak: TUIK, TCMB
Kaynak: TUIK, TCMB
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Istihdam

Tarim di g1 istihdamda g6zlenen gerileme, buylk dlctide sanayi s

Tarim Disi issiz Sayisi*

istihdam kaybindan kaynaklanmi

(Ocak 2007 - Agustos 2009, 3 aylik degisim, bin kisi)

550

450 -

350 -

250 -

150

50 ~

-50 1

-150 +

-250 -

-350 -

01-07
03-07
05-07
07-07
09-07

*Mevsimsellikten arindiriimis
Kaynak: TUIK, TCMB

isglictine Katilm
[ istihdam Kaybi

11-07

= Net igsiz Degisim

01-08

03-08

05-08

07-08

09-08

11-08

01-09

03-09

05-09

07-09

4.6

4.5

4.4

4.3

4.2

4.1

4.0

3.9

3.8

3.7 1

3.6

stir.

Sanayi ve Hizmetler istindami*
(Ocak 2005 - Agustos 2009, milyon Kisgi)

ektorindeki

- 10.8

- 10.6

- 10.4

- 10.2

L - 10.0

Sanayi Istihdami

- 9.8

- 9.6

- 9.4

Hizmetler istihdami L 9.2

(sag eksen)

- 9.0

T T T T T T T 8-8
To] To] [(e} [(e} N~ N~ [0} [e0] (o)) (o2}
o o o o o o o o o o
& e & e & e & w & e
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*Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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Ancak aciklanan son veriler sanayi istihdaminda haf

Istihdam

if de olsa bir toparlanmaya

Isaret etmektedir.

issizlik Sigortasina Yapilan Ba gvurular

(Ocak 2006 — Ekim 2009, bin Kigi)

90 -

80 -

70 -

60 -

50 -

40 -

30

20 -

10

Basvuru Sayisi

Mevsimsellikten Arindiriimis

Basvuru Sayisi

01-06
07-06 |
10-06 |

04-06 |

Kaynak: TUIK, TCMB

01-07 |

04-07 |

07-07 |

10-07 |

01-08 |

04-08 |

07-08 |

10-08 |

01-09 |

04-09 7

07-09 |

10-09 |

imalat Sanayi Fstihdam Endeksi (Mayis 2005 - Mayis 2009)

Satin Alma Yoneticileri Istihdam Endeksi
(Mayis 2005 - Eylul 2009, ¢eyreklik ytuizde degisim)

PMI istihdam Endeksi
(sag eksen)

\

imalat Sanayi istihdam Endeksi

N 1 1B © ©O© © O I~ I~ I~ I 00 00 W W OO O O
N 0 «—= N L O = N I ® <« N 1) O = N L) ©
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Kaynak: TUIK, TCMB
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180 4

175

170

165

160

155

150

145

140

135

130

Kredi Geli smeleri

2008 yili Kasim ayindan bu yana surdirulen faiz indi  rimlerinin etkisi ve kiresel

risk algilamalarindaki iyile gmenin deste gi ile kredi piyasasinda olumiu

geligmeler gozlenmeye ba slamistir.

Toplam Kredi Hacmi
(Ocak 2008 — Ekim 2009, Ocak 2007=100)

01-08 04-08 07-08 10-08 01-09 04-09 07-09 10-09

* Mevduat, kalkinma, yatirim ve katilim bankalar ile tiketici finansman sirketlerinin
toplami; kur etkisinden arindiriimig
Kaynak: TCMB

Firma ve Bireysel Kredi Hacmi
(Ocak 2008 — Ekim 2009, Ocak 2007=100)
180 -

Bireysel Krediler

N\

175 -
170 -
165 -
160 -
155 -
150 -
145 -

Firma Kredileri
140 -

130 T T T T T T T
01-08 04-08 07-08 10-08 01-09 04-09 07-09 10-09

* Mevduat, kalkinma, yatirim ve katilim bankalar ile tiketici finansman sirketlerinin

toplami; kur etkisinden arindiriimis; 4 haftalik hareketli ortalama
Kaynak: TCMB I 32



Kredi Geli gsmeler!

Bu geli smeler, dnumutzdeki donemde kredi kanalinin toplamta  lebe olan
deste ginin artaca gina isaret etmektedir.

Toplam Kredi Hacminin Haftalik De gisimi*

14% - (Ocak 2006 — Ekim 2009, 13 haftalik hareketli ortalama, yuzde)

1.2% -
1.0% - %1.0 Donem Ortalamasi

0.8% -

0.6% | %0.6 ) M\'\_\,\ /
\“\/\/J\’\'/w
0.4% - %0.3

0.2% A 7 q :‘F<
0.0% \ \
-0.2% ~ s l

-0.4% - -%0.2

-0.6% -
01-06 05-06 09-06 01-07 05-07 09-07 01-08 05-08 09-08 01-09 05-09 09-09

* Mevduat, kalkinma, yatirim ve katilim bankalari ile tuketici finansman sirketlerinin toplami; kur etkisinden arindiriimis

Kaynak: TCMB
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90 4

85

80 4

75 A

70

Klresel piyasalarda meydana gelen likidite daralmas

Firmalara Verilen Krediler

| ve kredi standartlarinin

sikila smasi nedeniyle dzellikle KOB I’lere verilen kredilerde ortaya ¢ikan gerileme

egilimi, son dénemde yerini kismi bir toparlanmaya bi

Firma ve KOB [ Kredileri
(Ocak 2008 — Eyliil 2009, milyar TL)

\ KOBI Harig

Firma Kredileri (sag eksen)

T

KOBI Kredileri

: . . KOBI Haric
milyar TL | KOBI Kredileri Firma. Kredilefi
09/2008 88.1 155.0
09/2009 82.1 172.3

Kaynak: BDDK, TCMB

r 180

+ 170

+ 160

+ 150

+ 140

+ 130

+ 120

110

8.0

7.0

6.0 -

5.0

4.0

3.0

2.0

rakmi stir.

Firma ve KOB [ Kredilerinin

TGA’ya DOnu gim Orani
(Ocak 2008 — Eyluil 2009, yiizde)

KOBI Kredileri

\

KOBI Harig

Firma Kredileri

N\

] : . .| KOBI Haric

i _ v
yizde |KOBI Kredileri Eirma Kredileri
09/2008 41 2.7
09/2009 76 37

Kaynak: BDDK, TCMB
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Firmalarin Yabanci Para Cinsi Borgclar

Son bir yil icinde firmalarin yurt di
seyir izlerken, yurt ici bankalardan sa
icindeki bankalarin yurt di

65 -
60 -
55 -
50 -
45 |
40 -

35

30

Firmalarin Yabanci Para Cinsi Borglari
(2008 2.C — 2009 3.C*, milyar ABD Dolart)

62.6

s! subelerinden alinan krediler azall

61.5 61.8 61.7 61.8
. 60.5 . .
51.0
48.6
46.0
43.5
42.1 42.4
+ ".
36.1 o1 St
' 35.2 35.0
34.0
08 2C 08 3C 08 4C 09 1C 09 2C 09 3C

* Agustos 2009 itibariyla
Kaynak: BDDK, TCMB

sindan sa gladi gl uzun vadeli krediler istikrarli bir
glanan yabanci para cinsi krediler ve yurt
$ gostermi stir.

Yurt DigI Banka ve

Diger Kuruluglardan

Alinan Uzun Vadeli
Krediler

Yurt I¢i Bankalardan
Saglanan Yabanci Para
Cinsi Krediler

Yurt Ici Bankalarin Yurt Disi
Subeleri ve istiraklerinden
Saglanan Uzun Vadeli
Krediler

b



Bankalara olan kredi borcunu 6deyemeyip temerrtide d

Kredi Temerrut Oranlari

bir yil icinde belirgin bir arti

$ gostermi stir.

usen firmalarin sayisi son

Ara.08 Tem.09 | Agu.09

1 Tekstil ve Tekstil Uriinleri San. 11,6 15,1 15,6
2 Gida, Mesrubat ve Tutiin San. 9 12,6 12,9
3 Ingaat 8,5 11,2 11,3
4 Tarim, Avcilik, Ormancilik 10,3 11,1 11,3
5 Otel ve Restoranlar (Turizm) 7,8 10,4 10,6
6 Toptan ve Perak. Tic.,Komis.,Mot. Arac Ser. Hizm. 6,5 9,7 9,8
7 Metal Ana San ve Isl. Mad. Urt. 5,9 8,9 9,2
8 Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari 6,1 8,3 8,6
9 Makine ve Teghizat San. 5,5 8 8,4
10 Tasimacilik, Dep. ve Haberlesme 4,6 6,3 6,5

Tiim Sektdrler Toplami 8,1 10,6 10,8

Kaynak: TCMB

(1) Temerrlide diisme orani; bir sektordeki tahsili gecikmis kredisi bulunan firma sayisinin, o sektérdeki nakit ve tahsili

gecikmis kredisi bulunan toplam firma sayisi igcindeki orani olarak hesaplanmistir.

e



Takipteki bireysel kredilerde arti

Bireysel Krediler

s, teminat kalitesinin yiksek oldu  gu konut kredilerinde

sinirli kalirken, kredi ya slanmasinin goruldi gi tasit kredilerinde daha belirgindir.

50 4

40 |

30 4

20

10

Bireysel Kredilerin Alt Kalemleri
(Ocak 2005 — Kasim 2009, milyar TL)

* Mevduat Bankalari

Kaynak: TCMB

Takipteki Bireysel Kredilerin Orani
(Ocak 2005 — Kasim 2009, yuzde)

L 14.0 -
Ihtiyag
Konut \ 1207 f
\ 10.0 - y
8.0 Ihtiyag
LT
Tasit
288888885555 8888288833 8 8 8 8 ¢ 8 5 55 8 8 8 8 3 8
g8 3 5 S 2 S5 g g s E s el gl E s g 8 8 3 8 8 g8 8 &8 3 8 & g 8 8
(':)i/?l'lf rothL) TOPLAM | Konut Ta sit intiyac | Kredi Karti (a;(lizgﬁ.) TOPLAM | Konut Ta sit itiyac | Kredi Karti
11/07 87.9 29.5 5.7 27.0 25.7 11/07 2.8 0.6 38 16 6.5
11/08 115.5 38.0 5.6 38.7 33.2 11/08 34 1.0 5.3 25 6.6
11/09 122.4 40.9 42 417 35.6 11/09 6.4 2.1 119 5.7 11.8

* Mevduat Bankalari

Kaynak: TCMB

T



Yeniden Yapilandirilan Kredi Karti Borclari

5464 Sayili Kanunun Gegici 5'inci Maddesi kapsaminda yen
kredi karti borclari, toplam takipteki alacaklarin ytzde

iden yapilandirilan

49’una ula smistir.

Tutar (Bin TL)

TGA
Temmuz | Adustos Eylul Ekim Toplam icindeki %
pay
Yeniden Yapilandirma Igin Protokol | 55, 677 | 535548 | 787,682 | 133571 | 1,711,478 | 49.25
Yapilan Kredi Karti Alacagi
- Protokolii Devam Eden 251,722 532,945 | 730,373 83,054 1,598,094 45,98
- Protokolii Bozulan 2,955 2604 | 57,308 | 50516 | 113,384 3.26

Kaynak: TBB

* 31 Mayis 2009 Itibariyla Kredi Karti TGA Tutan 3,475,349 bin TL'dir.




TOKI Krediler;

TOKI kredilerinin, toplam konut kredilerine orani 2009 yi
ylzde 18 seviyesindedir.

Il EylUl ayi itibariyla

Geri .Oder.ne3| TOKI Kredi Bakiyesi TOKI Kred.ller.lnln
Takip Edilen (milyar TL) Konut Kredilerine*
Konut Sayisi Orani (yluzde)
2005 28,417 1.15 9.3
2006 74,752 3.40 15.4
2007 100,810 4.62 15.0
2008 120,784 5.70 15.2
03/2009 126,683 6.00 16.1
06/2009 132,516 6.27 16.3
09/2009 140,480 6.90 17.8

* Mevduat Bankalari
Kaynak: TOKI, TCMB



Finansal Sikilik Gostergeleri

Gercekle stirilen faiz indirimlerine ra gmen finansal ko sullardaki ek sikilik kismen
devam etmektedir.

Kredi Faizleri ile Mevduat Faizleri Arasindaki Fark  * Banka Kredileri ve Menkul
(Ocak 2006 — Ekim 2009, 4 haftalik hareketli ortalama, yillik yizde) Kiymet Portféyiinde Yillik De gisim*
(Ocak 2008 — Ekim 2009, milyar TL)
12.0 - %
] 82.1
80 -
10.0
Tuketici Kredisi 70 Menkul Kiymet S8
80 / 60 - Portfoyl
! 50 - Krediler \
6.0 - 40 -
30 -
40
20 - 13.9
;‘ )
10 -
2.0 -
FAR
00 T T T T T T T T T T T T\Icar\l Kr\edl T _10 -
© O O O N~ M~ M~ N~ 0O 0O W W o o o o 0 O O W W W 0 W W W W W O O O O O O O O O
© @ 9 Q@ @ @ % 9 Q Q © Q9 Q 9 9 9 RIPIPIPIQPIPIYIQPIPIIIIIQIIIOOO0 00 00
s & 5 3 8 385 388 36 3 38 3 6 S S8838858338338233883885838
* Agirlikh ortalama akim faiz oranlaridir. * Kur etkisinden arindiriimig
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

\ 10-09

40



Parasal gev seme sireci, uzun vadeli repo imkani ve politika faiz
ili gkin verilen sinyaller, bankalarin fonlama maliyetle

21 4

19 -

17 -

15 -

13 A

11 -

Mevduat Faizlerindeki De gisim

Mevduat

lerinin orta vadeli seyrine

ri Uzerindeki baskiyi hafifletmi  gtir.

Faizleri* ve Politika Faizleri

(Ocak 2008 — Ekim 2009, Yiizde)

FaizIndirim Sirecinin Bgamasi
(20 Kasim 2008)

1
'€
<
1
1
1
|

! Uzun Vadeli Repdhalelerine
: Baslanmasi (19 Haziran 2009)

Enflasyon Raporu
' (27 Temmuz 2009)

Mevduat Faizleri

Politika Faizleri

01-08
02-08
03-08
05-08
06-08
07-08

04-08

* Agirlikli ortalama akim faiz oranlari.
Kaynak: TCMB

08-08
09-08
10-08
11-08
12-08
01-09
02-09
03-09
04-09
05-09
07-09
08-09
09-09
10-09

Bankalar arasi mevduat harig.



Kredi Faizlerindeki De gigim

Benzer bir di sus egilimi, daha sinirli olmakla birlikte, kredi faizlerin de de
gorulmektedir.

Tuketici Kredileri, Ticari Krediler ve Politika Fai Zleri
(Ocak 2008 — Ekim 2009, yiizde)

25 < FaizIndirim Siirecinin Bglamasi
(20 Kasim 2009)
23 -
01 | < Uzun Vadeli Repdhalelerme
Baslanmasi (19 Haziran 2009)
19 -

Enflasyon Raporu

17 | N (27 Temmuz 2009)

15 - Tuketici Kredileri

13 -

11 -
Ticari Krediler

7 » ) )
Politika Faizleri
5 T T T T T T T T T T L T T T T T T T T L T T T 1
(e0] [e0] (e0] [e0] (e0] [e0] [e0] (e0] [e0] (e0] (e0] [e0] (o)) ()] (o)) (o] ()] (o)) ()] (o)) (o)) ()]
— N (92} <t Lo [{e) N~ [o0] ()] o — N — N (90] < L0 (e} N~ [ee] (@)} o
o o o o o o o o o — — — o o o o o o o o o —

* Agirlikli ortalama akim faiz oranlari.

Kaynak: TCMB
42



40 ~

-20 4

40 -

-60 -

Kredi E gilim Anketi

Kredi E gilim Anketi, son donemde bankalarin kredi standartl arindaki sikila stirma
egilimlerini azalttiklarini ve bankalar arasi rekabetin kredi arzini gev setici yonde etki
etmeye ba sladigini gostermektedir.

Kredi Arzini Etkileyen Unsurlar Kredi Talebini Etkileyen Unsurlar
(Mart 2005- Eylil 2009) (Mart 2005- Eylil 2009)
Bankalarin Likidite ve Sermaye Rekabet 100 - Borcun Yeniden
Kisitlarinin Etkisi Baskisinin Etkisi St s [ Yapilandiriimasinin Etkisi
20 4 . -
\ \ EL Sermayesinin Etkisi \
60 \
40 |
20 -
0
-20 -
80 - Sektor ve Ekonomiye iligkin 20 /
Algilamalarin Etkisi T : .
ShEIEE ! Sabit Yatirimin Etkisi
-100 -60 -
n L 1 w ©O© O © O I~ I~ I I © 0 W 0 H O D N 1 W w © © © O© I~ I~ I~ N~ 0 0 0 0 & O O
@ 2 @ 9 9 9 8 9 9 9 8 8 9 9 9 9 9 Q2 Q2 QP Q QP QPRI Q QO 9 Q
8835888388353 83838433823823 838838383 33383333388a3383

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
I 43



Karsiliksiz ¢cikan banka ¢ekleri ve yeni kurulan

Ticari Faaliyetler

gorinim, son donemde azalmakla birlikte, devam etme

Kar siliksiz Banka Cek Adetinin Takas Odasina
fbraz Edilen Toplam Cek Adetine Orani

12.0 -

10.0 A

(Ocak 2005 — Ekim 2009, yillik ytzde)

3 Aylik hareketli ortalama

2-0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
N 1O v WOm © © ©W O I~ N~ N~ 0 0 W W O O O O
S22 9229999959399 09379
sd3s3s53s3c53cs=2c3c5=c3s 3

2006 | 2007 | 2008 | 09l 09-1I | O9-I11 | 09-IV*
514 | 539 | 5.01 | 844 | 858 | 7.13 | 5.82

* Ekim 2009 itibariyla
Kaynak: BTOM , TCMB

sirket sayisindaki olumsuz

ktedir.

Acllan Sirket Sayisi ve GSY JH imalat Sanayi
(1999 1.C — 2009 3.C, bir dnceki yilin ayni ceyregine gore
degisim, yuzde)

20 ~ - 45
15 | !\ imalat Sanayi
- 30
s ) \v A \
\ - 15
5 - A u .
O 7 T T T T T RTJT T T T T T T T T T T T 171 \ AN [~ 0
N1 /
| - -15
10 | * Acilan Sirket
- -30
.15 4
-20 L -45
— < ™ (V) i < ™ (V] — < ™ N — < ™
SN S NSNS S S SN S S N S S S IR S IS s
(o2} (o2} o — [a\} [a\} (a2} < o o (e} N~ [o0) [o0) (o2}
(o2} (e} o o o o o o o o o o o o o
Yizde De gisim 07 08-1v | 09-1 09-11 | 09-11I
Imalat Sanayi | 5.6 [-10.8 [-20.2 | -8.7
Acilan Sirket 50 |-31.4 |-30.6 [-15.8 | -2.8
Kaynak: TUIK, TCMB I 44



Odemeler Dengesi Geli smeleri

Cari aciktaki di gts, finansman intiyacini belirgin bir bicimde azaltara k kUresel
krizin olumsuz etkilerini sinirlayici bir rol oynami stir.

Cari Islemler Dengesi

DI UIEEIEE (DIt (Ocak 2005 — Eyliil 2009, GSY/H'ye orani, yiizde)

(Ocak 2005 — Eylul 2009, milyar ABD dolarr)

49 9 41.4 7

Enerji Agigi —

4 Cari Acgik

14
Enerji Hari¢c Dis vv/___/\_\/_—_/\___\
0

Ticaret Agig! ‘ ‘ ‘ ; ' : ‘

Enerji Hari¢ Cari Agik

11.5 2 1
5 34
O T T T T T T T T T -4 -
01-05 07-05 01-06 07-06 01-07 07-07 01-08 07-08 01-09 07-09 01-05 0705 0106 0706 01-07 0707 01-08 0708 0109 0709

Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB I_
45



Odemeler Dengesi Geli smeleri

Cari aci gin finansmaninda, do grudan sermaye giri sinin payi istikrarli bir seyir

izlemi gtir. Son 12 aylik donemde, hem yurt ici bankalar hem de diger sektorler net

50 -

40 +

30

20 ~

10 +

-10

-20

dis bor¢ 6deyici konumuna girmi

Sermaye Hareketleri
(Ocak 2007 — Eylul 2009, 12 aylik hareketli toplam,

slerdir,

milyar ABD Dolart)

Banka Dig1 Kesim
Kredileri 2

/ / Dogrudan Yatirim 3

/

Portfoy Yatirimlari* ve
Banka Mevduatlari

01-07 04-07 07-07 10-07 01-08 04-08 07-08 10-08 O

1 Banka Kredileri : Bankacilik sektoriiniin yurt digsindan net kredi kullanimi

2 Banka Di s1 Kesim Kredileri : Bankacilik disi kesimin yurt disindan net kredi kullanimi
3 Dogrudan Yatirim : Yurt icine dogrudan yatirim girisi

4 Portfoy Yatinmlari : Yurt digi yerlesiklerin hisse senedi ve borglanma senedi alimi

Kaynak: TUIK, TCMB

\/'_\§
Banka Kredileri 1

1-09 04-09 07-09



Odemeler Dengesi Geli smeler;

Ozel sektorun borg ¢evirme orani 2008 yili Kasim ayind  a yizde 75’e gerilemi s, 2009
yilinin ilk 9 ayinda ytizde 86 seviyesinde gercekle  smistir.

Ozel Sektoriin Borg Cevirme Orani* Ozel Sektoriin Borg Cevirme Orani
(Ocak 2000 — Eylul 2009, dis borg¢ kullaniminin (Ocak 2008 — Eylul 2009, dis borg¢ kullaniminin
anapara 6demelerine orani, yuzde) anapara 6demelerine orani, 3 aylik hareketli ortalama, ytizde)
160 -
140 - - 280
150 - 3 aylik hareketli ortalama
130 4 - 240
140
120 | Banka Dig1 Kesim
130 | (sag eksen) - 200
110
120 | | 160
100 :
110 - h ¢
L 120
w"\ [\ 90 -
100 T T U T V
- 80
90 - 80 |
l,\/‘ Ticari Krediler —
80 - 70 - M40
70 | 60 . Bankalar Lo
01-00 01-01 01-02 01-03 01-04 01-05 01-06 01-07 01-08 01-09 01-08 03-08 05-08 07-08 09-08 11-08 01-09 03-09 05-09 07-09 09-09

* Kisa ve uzun vadeli ticari, bankacilik kesimi ve diger sektor kredilerinin toplami Kaynak: TUIK, TCMB
Kaynak: TUIK, TCMB I 47



Odemeler Dengesi Geli smeler;

Ekim 2008 — Eylul 2009 Arasi Odemeler Dengesi Geli  smeleri
KULLANIM Milyar KAYNAK Milyar
ABD Dolari ABD Dolari

Cari i§IemIer Dengesi -14.4 Net Hata Noksan 13,1

Krediler -20,8 Dogrudan Yatirim 9,0

(Ticari krediler, bankacilik, kamu

kesimi ve di ger sektor kredileri Portf('jy Yatirimlar 1’0
(Hisse senetleri, borg senetleri ve

NET HATA NOKSAN KALEM iNDEKI ARTISIN banka mevduatlari)
NEDENLERI Diger 213

v Varlik Barigi gibi nedenlerle yurt icinde yerlesik

kisi'lerin yurt (?Ilglnqui mevduatlarini yurda Rezerv Varliklar 0.8

getirerek doviz tevdiat hesaplarina aktarmasi, (Resmi rezervler) (5,9)

v Yurt ici bankacilik sistemi diginda tutulan efektif (Bankalarin déviz varliklari) (-0,5)
(Diger Sektorlerin doviz varlklarr) (4,4)

seklindeki tasarruflarin bankalara Turk Lirasi
karsiliginda satiimasi,

v Kur hareketlerinin muhasebelestiriimesi
sirasinda ortaya ¢ikan farkliliklar.

Kaynak: TUIK, TCMB

[



Kamu Mali Duru su

Klresel krizin etkilerini azaltmak amaciyla alinan dengeleyici tedbirlerin maliyeti ve

azalan vergi tahsilati, tim dinyada oldu  gu gibi Turkiye’de de bitce dengelerinin

bozulmasina neden olmu stur.

Merkezi Yonetim Bltce Dengesi

ve Faiz Dig1 Denge
(Ocak 2005 — Ekim 2009, GSY/H'ye oranl, ylzde)

230

Merkezi Y6netim Vergi Gelirleri ve

Faiz D11 Harcamalari
(Ocak 2005 — Ekim 2009, 12 ayhk birikimli, Milyar TL)

210 | Faiz Digl
.l / Harcamalar
Faiz DisI Denge 190 4
2,
170 |
0
. 150 |
4 / 130 -
Butce Dengesi
6 - 110 +
8- 90
D W LW WO ©O© © © ~N~ININKO®DOO®W ®O O O O O O mLDLDLD“D‘@@‘@,\,‘\,‘\,‘\éO‘wOO‘wm‘m‘m‘m
33 dIreiIgaiIeiIra 888838886555 883883833
O O O 4 O O O 1 O O O 4 O O O +4d o o o - 88588858888888888888
Kaynak: Maliye Bakanligi, TCMB Kaynak: Maliye Bakanhgi, TCMB



Vergi indirimleri ve ekonomik beklentilerdeki gorel
itibaren dahilde alinan dolayli vergilerde bir mikta

Vergi Gelirlerinde De gisim
(Haziran 2008 - Ekim 2009, aylik hareketli ortalama, yuzde)

20 -

15

10 ~

Dolaysiz Vergiler

/" \

.

-10 4

-15 -

06-08
07-08
08-08
09-08
10-08
11-08
12-08

Kaynak: Maliye Bakanligi, TCMB

01-09

02-09

03-09

04-09

AN

05-09

06-09

Dolayh Vergiler

07-09

08-09

09-09

10-09

30 -

20 4

10 4

-10

-20

-30 1

40

Kamu Mali Duru su

r toparlanma goérilmektedir.

Dolayh Vergi Gelirlerinde De gisim
(Haziran 2008 - Ekim 2009, aylik hareketli ortalama, yuzde)

Dahilde Alinan KDV ——

| iyile gme ile birlikte Nisan ayindan

Ozel Tuketim

Vergisi

06-08
07-08
08-08
09-08
10-08
11-08
12-08

Kaynak: Maliye Bakanlhgi, TCMB

01-09

02-09

03-09

04-09

ithalat Vergileri

05-09

06-09

07-09

08-09

09-09
10-09



Kamu Mali Duru su

Kuresel finansal kriz nedeniyle tiim diinyada bitgce a  ciklarinin hizla yikselmesi, kiresel
enflasyon beklentileri ve uzun vadeli kiiresel piyas a faiz oranlar tizerinde yukari yonli
bir risk olu sturmaktadir.

Secilmi s Ulkelerde Butge Dengesi Tahminleri
(2009 ve 2010 GSY/H'ye Orani)

0 T T T

?6 - ...
T . Maastricht Kriteri: %3
Fes SRR B
= J-
S
= -4.9
o 6.6
(]
>
=
> -10 -
O
2010
2009
_15,
o =] _ =
3 £ 8 ¢ gg LT Lg s sSELE LS SS8m 2o g
< 5§ §$ 2 5§ S 0 ¢ 8 ¥ 3 & 83 8 &E § N § £ s 2 o &
o = D & % T 8 & S ¢ 5 - x ©w < g o T £ E S ¢S
= - =465 =2  F £ 8§ =2 0 3 B NI 2 ¢
S S ¥ 3 5
> 5 3
>

* Tlrkiye verisi Orta Vadeli Program’dan alinmigtir.
Kaynak: IMF, GS, Hazine Mistesarligi, TCMB I 51



Kamu Mali Duru su

Benzer sekilde, dinyanin bir ¢cok tlkesinde kamu borcunun mi lli gelire oraninin,

surdurtlebilir olarak kabul edilen yliizde 60 seviyes inin Gzerinde seyretmesi, kamu

maliyesine ili skin kaygilari artirarak piyasa faizleri Gzerinde yuk  ari yonli baski

200 ~

180 -

160 -

140 -

120 -

100 -

80 -

olu sturma potansiyeli ta simaktadir.

Secilmi s Ulkelerde Kamu Borcu 198.6
(2008, GSY/H’ye orani, yiizde)

60 -

40 -

20 -

0+

105.8
97.6
Maastricht Kriteri: %60 c15 625 664 659 681 704 706 73.0
39.5 305 432 %
29.8
13.6 14.1
® c 3 o © « « o i) o
2 ‘g g i § -C% 2 & = 3 % 2 2 < % *J; v; c_u g
BEEEEEEEREREER R D
g 2 3 " - e = § £ @ g3 = & &
5 o E: < s >3_

Kaynak: Eurostat, IMF, TCMB I 52



Kamu Mali Duru su

Bu risk, kamu kaynaklarinin bankalara sermaye ilave  siicin kullanildi g1 ve nifusun
yaslanmasi nedeniyle sa glik ve emeklilik gibi sosyal guivenlik harcamalarini n yuksek
artiglar gosterdi gi geli smis ulkelerde daha da belirgindir.

G-20 Ulkelerinde Kamu Borcu

(2000-2014, GSY/H'ye orani, yiizde)

120 - - 120

100 ~ - 100

G-20 Gelismig Ulkeler

80 - - 80

60 - - 60

a—
407 \

= —

G-20 Gelismekte Olan Ulkeler
20 - - 20

- 40

0 T T T T T T T T T T T T T T 0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014




Kamu Mali Duru su

Orta Vadeli Program piyasalarda tutarli bir cerceve olarak algilanmi stir. Bu durum
uzun vadeli faizlerin di suk seviyelerde kalmasini desteklemi  stir.

Merkezi Yonetim Blitce A¢l g1 ve Orta Vadeli Hedefler

4 (2002 — 2012, GSY/H'ye orani, yiizde)

124 115

10
8.8
Orta Vadeli Program

6.6

67 5-2 49

4.0
4 - Maastricht Kriteri: %3 3.2
1.1

1-6 1.8
0.6
m 2l

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB



Orta vadede mali disiplinin sUrdurtlece  gine dair taahhutlerin ve yapisal reform

Kamu Mali Duru su

surecinin guclendirilmesi, para politikasi kararlari nin olumlu etkilerinin desteklenmesi

ve uzun vadeli faizlerinin 6nimizdeki donemde de te  k haneli seviyelerde kalabilmesi

80

70 A

60 -

50 -

40

30

20 -

icin 6nem arz etmektedir.

Avrupa Birli gi Tanimli Kamu Borcu ve Orta Vadeli Hedefler

(2002 — 2012, GSY/H'ye orani, yiizde)
73.7
67.4
Maastricht Kriteri: %60
59.2

57 3 Orta Vadeli Program

46.1 470 490 488 473
394 39.5

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Kaynak: Hazine Mistesarligi, TCMB



IVV. Enflasyon Gortnumu



Ekim ayi itibariyla tiketici enflasyonu yillik yiizde 5

Turkiye'de Enflasyon Gel

Tiketici Enflasyonu
(Ocak 2007 — Ekim 2009, yillik yizde degisim)

13 +
12
11

10 +

9,

8,

7,

6,

5.08

5,

4 T T T T T T T T T T T T T T T 1
~ I~ I I I I 00 0 W W W W o o o O O
S 9 9 9 9 9 %9 99 O S5 IO I 3F
— M O N~ O «€ «dG MM U N~ O «H «dG M U N~ O
o O O o o «€« o o o o o €4 o o o o o

Kaynak: TUIK, TCMB

12

10 -

smeleri

,08 olarak gercekle smistir.

Cekirdek Enflasyon Gostergeleri
(Ocak 2007 — Ekim 2009, yillik yizde degisim)

OKTG-I Endeksi

7.39

Vergi Etkisinden
Arindiriimis

4.11

01-07

03-07 |
05-07 |
07-07 |
09-07 |

Kaynak: TUIK, TCMB

11-07 |
01-08 |
03-08 |

05-08 |

07-08 |

09-08 |

11-08 |
01-09 |
03-09 |

05-09 |
07-09 |
09-09



Turkiye'de Enflasyon Gel

Ekim ayinda yillik enflasyon mal grubunda yiizde 4,9
grubunda yuzde 5,42'ye yukselmi

Mal ve Hizmet Fiyatlari

(Ocak 2007 — Ekim 2009, yillik yizde degisim)

14 -

12 -

10 - .

Hizmet Grubu

g ,/

6 - /

Mal Grubu

4 T T T T T T T T T T T T T T T T
N~ N~ N~ N~ N~ N~ o] o] [e0) [e0) [e0) o] [e)] [e)] ()] ()] ()]
Q@ Q QY QP QR QQ O O QO 0 0 Q9 9 9 Q9
— (92] L0 N~ (o)) — — (92] L0 N~ (o)) — — (90 L0 N~ (o))
o o o o o — o o o o o — o o o o o

Kaynak: TUIK, TCMB

smeleri

Mal Grubu Fiyatlar
(Ocak 2007 — Ekim 2009, yillik yizde degisim)

6’'ya gerilerken, hizmet
stir.

35 -

30 -

25 |

20 -

Gida

15 -

10 1 Enerji ve Gida

disi Mal

5 \

O " T T 1" 1T 71T "~"71T T T 71T 71T 71T 71
I~ I I I I I 00 00 00 0 0 0O O O O O O
S 9 9 92 22 9 69 9 9 9 9 Q 9 9 o Q
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Kaynak: TUIK, TCMB



Gecici vergi etkisinden ve mevsimsellikten arindiri

Turkiye'de Enflasyon Gell

smeleri

Imig cekirdek enflasyon

goOstergeleri, enflasyonunun ana e  giliminin dii gtk seviyesini korudu gunu
gOstermektedir.

OKTG-I (Gegici Vergi Etkisinden Arindiriimi
(Mayis 2003 — Ekim 2009, mevsimsellikten arindiriimig ve

yilliklandinimig yiizde degisim, 3 aylik ortalama)

16 -

14 -

12

10

$)

4.32

5-05
09-05

0
S
—

01-06

o o

Kaynak: TUIK, TCMB

05-06 |

09-06 |

01-07
05-07

09-07 |

01-08

05-08
09-08

01-09 1
05-09
09-09

Fiyati Artanlarin Orani — Azalanlarin Orani
(Ocak 2005 — Ekim 2009, mevsimsellikten arindiriimis
3 aylik ortalama, ylzde)

50 -
45 -
40 -
35 -

30 ~

25
17.5
20 ~

15 -

10 -

01-09 |

01-05

05-05
09-05 |
01-06 |
05-06 |
09-06 |
01-07 |
05-07 |
09-07 |
01-08
05-08 |
09-08 |
05-09 |
09-09 |

Kaynak: TUIK, TCMB



600 -

500 -

400 -

300 +

200 -

100

Son donemde go6zlenen kismi toparlanmaya ra
yavaslamaya paralel olarak emtia fiyatlari di

Emtia Fiyatlan
(Ocak 2005 — Kasim 2009, ABD dolari cinsinden)

Metal

N

Ithalat Fiyatlari

Tarim

01-05

07-05 7
10-05
01-06 7
07-06 |
10-06

04-05 7
04-06 7

Kaynak: Goldman Sachs, TCMB

01-07 7|

04-07 7

07-07

10-07 7

01-08 7

04-08 |

07-08 7

10-08

01-09

04-09 7

07-09

10-09

210 4

200 4

190 4

180 4

170 4

160 4

150 4

140 4

130 4

120 4

110 4

100

gmen, kuresel buyimedeki
stk seviyelerini korumaktadir.

fthalat Fiyatlar
(Ocak 2005 — Agustos 2009, 2003 = 100)

ABD Dolari Bazli

T T L T T T
N O I B © © W © N~ N~ M~ N~ 0 0 W W O O O
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Kaynak: TUIK, TCMB



Enflasyon Beklentileri

Enflasyon gercekle gmelerinin, Merkez Bankasi’'nin éngoéruleri ile ort gmesi
beklentileri olumlu etkilemekte ve enflasyonun orta vadeli goérinimunin
lyile smesine destek vermektedir.

Enflasyon Beklentileri

. (Ocak 2007 — Kasim 2009, yillik yiizde degigim)
1 —

12 Aylik Beklenti

6.30

/ 6.22

01-07 04-07 07-07 10-07 01-08 04-08 07-08 10-08 01-09 04-09 07-09 10-09

Kaynak: TUIK, TCMB
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2009 yil sonu itibariyla yilhik enflasyonun, belirsi
gercekle secegi tahmin edilmektedir. Bununla birlikte, 2010 yili
baz etkisi nedeniyle yillik enflasyonda dalgalanmal

Yizde

Enflasyon

zlik aral g1 alt sinirina yakin
nin ilk yarisinda
ar gozlenebilecektir.

Enflasyon Gergekle smeleri, Tahminler ve Hedefler
(Ocak 2009— Haziran 2012, yluzde)

Tahmin Aralhigr*

= 2009 icin Belirsizlik Arahgi

— Cikt ACIgI
® Yil Sonu Enflasyon Hedefleri

11 9= - <«—— Kontrol Ufku
74 _ @ ®
= o
|
2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3
2009 2010 2011 2012

*Enflasyonun tarali alan iginde kalma olasiligi ylizde 70'tir.
Kaynak: TCMB.



V. Para Politikasi Duru su



20

18 -

16

14

12 4

Turkiye’deki finansal sistemin goreli sa

Para Politikasi Duru su

glamli g1, fiyat istikrarini sa glama temel

amacimiz ile ¢eli smeksizin, krizin ekonomimiz tizerinde yaratabilece @i

olumsuzluklari sinirlamaya odaklanmamiza imkan sa

Enflasyon Hedeflemesi Yapan Geli

smekte Olan

Ulkelerde ve Tirkiye'de Politika Faiz Orani
(Ocak 2007—- Ekim 2009, yluzde)

i

Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan
Gelismekte Olan Ulkeler

Tarkiye

01.07 07.07 01.08

Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB

07.08

01.09

07.09

Tarkiye
Sili
izlanda
Kolombiya
Peru
Gliney Afrika
Brezilya
Macaristan
Misir
Meksika
Endonezya
israil
Tayland
Polonya

G. Kore
Romanya
Filipinler
Tayvan
Ukrayna

Cin ‘

glamistir.

Geligmekte Olan Ulkelerde Politika

Faiz Oranlarinin De gisimi
(Ekim 2008 — Kasim 2009, ylzde puan)

-10.00 I

775
7.00

-6.00
-5.25
-5.00
-5.00
-4.50
-3.75
-3.75
-3.00
-3.00
-2.50
-2.50
-2.25
-2.25
-2.00
-1.75
-1.75
-1.62

-12 -10 -8 -6 -4

'
N

3 il

Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB
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Para Politikasi Duru su

Risk algilamalarindaki sinirli iyile  sme ve Merkez Bankasi faiz indirimlerinin
enflasyon gercekle smeleri ile desteklenmesi sonucunda piyasa faizleri
belirgin bir dU glg gdstermi stir.

TCMB Politika Faiz Orani ve Gosterge D IBS Faiz Orani
(1 Ocak 2006 — 10 Kasim 2009, bilesik, yuzde)

30 Politika Degisim
Faizi

. , Ekim 08 16.75 0.00

25 | Gosterge DIBS Faiz Orani Kasim 08 16.25 -0.50
Aralik 08 15.00 -1.25

N ! Ocak 09 13.00 | -2.00
' Subat 09 11.50 -1.50

Mart 09 10.50 -1.00

15 | Nisan 09 9.75 -0.75
Mayis 09 9.25 -0.50

Haziran 09 8.75 -0.50

a Temmuz 09 8.25 -0.50
Politika Faiz Orani Agustos 09 7.75 -0.50

. | | | | - | | - ‘ Eylul 09 7.25 -0.50
01-06 05-06 09-06 01-07 05-07 09-07 01-08 05-08 09-08 01-09 05-09 09-09 Ek|m 09 675 —050

Kaynak: BDDK, TCMB
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Para Politikasi Duru su

Reel politika faizleri acisindan, Tiurkiye orta siral  arda yer almaktadir.

Secilmi s Ulkelerde Enflasyon ve Politika Faiz Orani
(Ekim 2009, yluzde)

2010

Politika Enflasyon Reel Politika

Faizi Orani | Beklentileri Faiz Orani
Sili 0.50 2.70 -2.14
Tayland 1.25 2.75 -1.46
Kore 2.00 2.80 -0.78
Cek C. 1.25 1.60 -0.34
Filipinler 4.00 4.00 0.00
Malezya 2.00 1.80 0.20
Turkiye 6.75 6.30 0.42
Meksika 4.50 3.77 0.70
Polanya 3.50 2.60 0.88
G.Afrika 7.00 5.80 1.13
Cin 5.31 2.70 2.54
Macaristan 7.00 4.00 2.88
Brezilya 8.75 4.40 4.17

Kaynak: Bloomberg, TCMB



Son donemde kredi faizlerinin, kuresel krizin zirve

onceki seviyelerine geriledi

Para Politikasi Duru su

Kredi Faiz Oranlari*
(Ocak 2008 — Ekim 20009, yillik yizde)

26
) . Faiz indirim sireci
24 1 Bireysel Kredi
Faizi
227 \
20 |
18
16 |
14 |
12 - /
Ticari Kredi Faizi
10 |
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* 2 haftalik hareketli ortalama
Kaynak: BDDK, TCMB

yapti g1 Ekim 2008 déneminden
gi dikkat cekmektedir.

Tuketici Kredileri Faiz Oranlari*
(Ocak 2008 — Ekim 2009, yillik yiizde)

26

| Faiz indirim sureci
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* 2 haftalik hareketli ortalama
Kaynak: BDDK, TCMB

j 10-09 +

67



Para Politikasi Duru su

Piyasada ortaya ¢ikan Turk Lirasi cinsi likidite iht lyaci dizenli olarak
gercekle stirilen ihaleler ile kar gillanmi g ve para piyasalarinda faizlerin Merkez
Bankasinin borclanma faizine _yakin seviyelerde olu smasi sa glanmi stir.

Merkez Bankasinca Sa glanan TL Likiditesi Politika Faiz Orani ve Repo Faiz Orani
(1 Ocak 2008 — 10 Kasim 2009, milyar TL) (Eylul 2008 — Kasim 2009, ytizde)
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Déviz Likidite Onlemleri

icinde bulundu gumuz dénemin Merkez Bankasinin doviz rezervlerini
kuvvetlendirmesi i¢in uygun bir ortam olu sturdu gu de gerlendirilmesiyle, doviz
alim ihalelerine 4 A gustos 2009 tarihinden itibaren tekrar ba  glanmi stir.

TL Kar sihgr Déviz Aim ve Satim jhaleleri (aylik toplam, milyar ABD Dolari)
ve DoOviz Sepeti (Ocak 2008 — Kasim 2009%)
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* 10 Kasim 2009 itibariyla
Kaynak: TCMB I 69



Ihracat Reeskont Krediler

Yasanan kuresel krizin reel sektor tizerindeki olumsuz etkilerini azaltmak
amacilyla, ihracat reeskont kredisi limiti 500 milyo n ABD Dolarindan 2,5 milyar
ABD Dolarina c¢ikarilmi g ve kullanim ko sullari kolayla stiriimi stir.

fhracat Reeskont Kredisi Kullanimlari

(1992 — Kasim 2009, milyar ABD Dolarr)
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* 12 Kasim 2009 itibariyla
Kaynak: TCMB



Genel GOorunum

Klresel finansal piyasalarda iyimserlik devam etmekte, kiresel ekonomide
toparlanma sinyalleri gérilmektedir. Ancak parasal ve mali tedbirlerin etkisinin

azalacagi 2010 yilina iliskin belirsizlikler 6nemini korumaktadir.

Son doénemde aciklanan veriler, Turkiye'de iktisadi faaliyette toparlanmanin
bagladigini teyit etmektedir. Bankalarin kredi verme istahinda kayda deger bir
artis gdzlenmekte, finansal kosullardaki sikilik azalmaya devam etmekte ve is

glcu piyasasinda sinirli Olcide iyilesme isaretleri alinmaktadir.

2008 yili Kasim ayindan bu yana surdirilen faiz indirimlerinin etkisi ve klresel

risk algilamalarindaki iyilesmenin destegi ile 6ntimuzdeki donemde kredi

kanalinin toplam talebe olan desteginin artacagi degerlendirilmektedir.




Genel GOorunum

Bununla birlikte, iktisadi faaliyetteki toparlanmanin yavas ve kademeli olarak

gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Ozel tiiketim talebinde gozlenen belirgin artis, buytk 6lgtide donemsel
tesviklerden kaynaklanan kismi bir canlanmayi yansitmaktadir. Dis talep ve yurt
ici yatirim talebi zayif seyrini sturdirmekte, 6zel tiketim harcamalarinin ikinci
ceyrekte sergiledigi kayda deger yukselisten sonra daha zayif bir seyir izlemesi

beklenmektedir.

Ekonomideki kaynak kullaniminin uzunca bir siire potansiyel diizeyinin altinda

seyredecegi ve enflasyonun diguk seyrini koruyacagi tahmin edilmektedir.

Sonug olarak, para politikasinin asagi yonlt esnekligini uzun stre koruyacag! bir

cerceve Ongorulmektedir.




YTL'den TL'ye Geci s Siireci

Paradan alti sifir atilmasi ve Yeni Turk Lirasi bankno t ve madeni paralarin tedavtle

cikarilmasiyla ba glayan surec, “Yeni” ibaresinin kaldirilmasiyla birli

tarihinde tamamlanmi stir.

Tutar (%)

Banknotlarda Dont stm Orani

93

Madeni Paralarda Doni stm Orani

45

* 3 Kasim 2009 itibariyla

kte 1 Ocak 2009
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