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l. Uluslararasi Gelismeler



Kiresel Likidite Sorunu

Kiiresel likidite kosullarinda arizi olarak olaganiistii degisimler gézlenmektedir.
Piyasalardaki oynaklik yiiksek seviyesini korumaktadir.
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arasindaki fark bankalarin birbirine gliven diizeyinin bir géstergesidir.
Kaynak: Bloomberg I 4



Kuresel Kayiplar

Yasanan finansal dalgalanmanin etkisiyle finansal kuruluglarin yiiksek miktarda
zarar etmeleri bankalarin kredi kosullarini sikilastirmasina neden olmaktadir.

Bankacilik ve Finans Kesimi Zarari
(2007 2.C — 2008 4.C, birikimli, milyar ABD Dolari)
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Kaynak: Bloomberg

Kaynak: ABD Merkez Bankasli, Avrupa Merkez Bankasi



10 - Tahmin 49 _

Kiiresel Ekonomi Uzerine Etkileri

Uluslararasi finansal piyasalarda yasanan sorunlar nedeniyle 2009 yilinda
gelismis ulkelerin ekonomilerinin resesyona girmesi beklenmektedir.

GSYIH Biiyiime Orani Enflasyon Orani
(2000 1.C — 2008 4.C, yillik yiizde degisim) (Ocak 2002 — Adustos 2008, yillik yiizde degisim)
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Kaynak: IMF Kaynak: IMF



ll. Turkiye Ekonomisine Etkileri



Turkiye’de Finansal Gelismeler

Kiiresel finansal piyasalarda yagsanan gelismeler, uluslararasi likidite
kosullarina duyarl diger ulkeler gibi Tiirkiye’yi de etkilemektedir.

Risk Goéstergeleri Déviz Kurlarindaki Degisimler
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Turkiye’de Finansal Gelismeler

Kiiresel risk istahindaki keskin diigls, Tlirkiye’de faizler genel diizeyinin
yikselmesine neden olmustur.
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Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Etkileri

Artan risk algisi ve kiiresel krizin bankalarin finansman imkanlari lizerindeki

olumsuz etkileri sebebiyle iktisadi faaliyette belirgin bir yavagslama gézlenmektedir.

Sanayi Uretim Endeksi* ve Kapasite Kullanim Oranir*

(Ocak 2004 — Ekim 2008, 3 aylik hareketli ortalama)
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*Mevsimsellikten arindiriimis
Kaynak: TUIK, TCMB
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* Ekonomideki arz, talep kosullari ile bunlari etkileyen faktérleri gésteren 7
iktisadi 6ncll géstergenin birlesiminden olusmaktadir.
Kaynak: TCMB
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Ozel Tiiketim Harcamalari

Ozel kesim tiiketim harcamalar yilin dérdiincii ceyreginde, bir 6nceki geyrege
gore diisus gostermistir. Mevsimsellikten arindirilmis veriler, yurt igine yapilan
otomobil ve beyaz egya satislarinda daralmaya isaret etmektedir.

Merkez Bankasi Ozel Tiiketim Endeksi Yurt igine Yapilan Beyaz Esya ve Otomobil Satislari
(2004 1.C — 2008 4.C) (Ocak 2006 — Ekim 2008, mevsimsellikten arindiriimisg,
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MBOTEyi olusturan seriler: Mevsimsellikten arindiriimis tiikketim mallari ithalati,
mevsimsellikten arindiriimis reel dahilde alinan mal ve hizmet vergileri, mevsimsellikten
arindirnimis toplam beyaz esya i¢ piyasa satiglari, mevsimsellikten arindiriimis i¢ piyasa

otomobil satiglar 11
Kaynak: TCMB

Kaynak: BESD, OSD, TCMB



Banka Kredileri

Kredi kosullarindaki sikilasmaya paralel olarak, yilin ligiincii gceyreginde hanehalki
ve sirketlerin kredi kullanimlarindaki artis orani yavaslamisgtir.

Mevduat Bankalari Toplam Yurt i¢i Kredileri isletme Kredileri ve Bireysel Krediler
(1 Ocak 2008 — 14 Kasim 2008, milyar YTL) (1 Ocak 2006 — 14 Kasim 2008, yillik yiizde degisim)
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Ozel yatirinm harcamalarn éncii gostergeleri bir 6nceki ceyrege gore diisiis

200 ~
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Yatirnm Talebi Gelismeleri

gostermistir. Ozel yatirrm harcamalarinin yilin son ¢eyreginde yavaslamaya
devam edecegi tahmin edilmektedir.

Makine-Teghizat Uretimi ve
Elektrikli Makine Cihazlari Uretimi Endeksleri
(2004 1.C — 2008 3.C, mevsimsellikten arindiriimig)
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Ticari Arac¢ Satislar

(2004 1.C — 2008 4.C*, mevsimsellikten arindirilmig, bin adet)
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Ticari Faaliyetler

Karsiliksiz banka ¢ek adedinin takas odasina ibraz edilen toplam ¢ek adedine

orani ve protestolu senet tutarlarinin ticari kredilere orani 2004 yilindan bu yana

Karsiliksiz Banka Cek Adedinin Takas Odasina

duragan bir gériiniim sergilemektedir

Ibraz Edilen Toplam Cek Adedine Orani
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* Ocak-Ekim ortalamasi
Kaynak: TCMB, BTOM
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Dis Talep Gelismeleri

Kiiresel ekonomik faaliyetin yavaslamasi, Tirkiye’nin ihracat pazarlarini da

olumsuz etkilemektedir. Oniimiizdeki d6nemde Tiirkiye’nin ihracat artis hizinda

hem fiyat hem de miktar bazinda bir yavaslama beklenmektedir.

Biiyiime Beklentileri

10 |

20

Bolgeler 2007 2008 2009
Diinya 5,0 3,7 2,2
ABD 2,0 1,4 -0,7
Euro Alani 2,6 1,2 -0,5
Rusya-Orta Asya 8,6 6,9 3,2
Orta-Dogu Avrupa 5,7 4,2 2,5
Ortadogu 6,0 6,1 53
Kaynak: IMF

inracat
(Ocak 2007 — Kasim 2008, esit agirlikli ABD Dolari ve Euro
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Dis Ticaret Gelismeleri

Yurt ici talepteki yavaslamaya ve YTL’nin deger kaybina baglh olarak benzer bir

gelisme ithalat fiyat, miktar ve hacimlerinde daha keskin bir yavaslama olarak

kendini gostermektedir.

Ihracat Miktar ve Birim Deger Endeksleri

(Temmuz 2007 — Eyliil 2008, 3 aylik birikimli yiizde degisim)
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ithalat Miktar ve Birim Deger Endeksleri
(Temmuz 2007 — Eylil 2008, 3 aylik birikimli yiizde degisim)
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Od

emeler Dengesi Gelismeleri — Cari Denge

Emtia fiyatlarinda yliksek oranli diisiis, iktisadi faaliyetteki yavagslama ve

YTL’

deki deger kaybi sonucunda cari agikta gerileme yasanmasi
beklenmektedir.

Cari islemler Dengesi ve Enerji Fiyatlarinin Cari A¢iga Etkisi
(2002 4.C — 2008 3.C, GSYIH’ye orani, yiizde)

Enerji Fiyat Etkisi Hari¢ Cari
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Kaynak: TUIK, TCMB

* 2003-2007 déneminde enerji fiyat artiglarinin cari islemler tizerine etkisi, 2002 yil fiyatlar sabit tutularak hesaplanmistir.
Enerji Alt Kalemleri: Madencilik ve tasocakgiligi sektéri altinda, maden kémdri ve linyit, ham petrol, dogal gaz ile imalat
sanayii altinda yer alan kok kémiird, rafine edilmis petrol triinleri ve niikleer yakitlar
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Sermaye Hareketleri

Cari acigin finansmaninda uzun vadeli sermayenin ve banka disi kredilerin payi

yuksek seyrini korurken, portféy yatirbmlarinin payi1 azalmaktadir.

Cari Acigin Finansman Kalemlerinin Cari
Aciga Orani
(2000 — 2008*, ytizde)
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* Eylll 2008 itibariyla son 12 ay
Kaynak: TCMB
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(2000 — 2008*, ytizde)
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Kaynak: TCMB I 18
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Tarim disi issizlik oraninda 2002 yilindan bu yana go6zlenen diisis egilimi, 2007

Istihdam

yilinin ilk ¢ceyreginden itibaren kesintiye ugramistir.

issizlik ve Tarim Disi Issizlik Oranlar

(2000 4.C — 2008 3.C, yillik hareketli ortalama, yiizde)

< [op] V]
O O O

— [aV]
o o o

Kaynak: TUIK, TCMB
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Sektérel istihdam Gelismeleri

(Ocak 2007 — Agustos 2008, yillik yiizde degisim)
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istihdam edilen niifus iginde iicretlilerin payi artmaktadir. Bu durum, istihdamda

Istihdam

kayit disihigin azalmasina katkida bulunmaktadir.

isteki Duruma Gére istihdamin Kompozisyonu

(Toplam istihdamin ylizdesi)

2000 W 2008*

isveren Yevmiyeli Ucretsiz Kendi
Aile Iscisi  Hesabina

* 2008 Adustos itibariyla 12 aylik ortalama
Kaynak: TUIK, TCMB

Ucretli

60 -

55

40 -

35 -

30 -

25

20 -

15 A

10

istihdamda Kayit Disilik Orani

(2000 4.C — 2008 3.C, yillik hareketli ortalama, yiizde)
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Istihdam

Turkiye ekonomisinde yapisal déonusiumiin diger bir gostergesi, kentlerde iktisadi
faaliyet icinde kadin nifusunun katkisinin artis egilimi gostermesidir.

Kentte istihdam Edilen Niifusun Kirda istihdam Edilen Niifusun
15 Yas ve Uzeri Niifusa Orani 15 Yas ve Uzeri Niifusa Orani
(2000 4.C — 2008 3.C, yillik hareketli ortalama, ylizde) (2000 4.C — 2008 3.C, yillik hareketli ortalama, yiizde)
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lll. Turkiye’de Finansal Istikrar

Bankacilik Sektorii

Reel Sektor

Hanehalka

Kamu Sektorii

I



Bankacilik Sektérii

Bankacilik sistemi gerek doéviz likiditesi agisindan, gerekse sermaye yeterliligi
acisindan krize goreceli olarak hazirlikli yakalanmistir.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
(2000 1.C — 2008 4.C*, milyar ABD Dolar)

Yabanci Para Pozisyonu
(Ocak 2008 — Kasim 2008, milyar ABD Dolari)

* 14 Kasim 2008 itibariyla
Kaynak: BDDK, TCMB
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Kisa Vadeli Yabanci Para Likidite Yeterlilik Rasyolari
(1 Ocak 2008 — 14 Kasim 2008, ytizde)
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Yasal Sinir: %80

Bankacilik Sektori

Bankalarin kisa vadeli yabanci para likidite yeterlilik oranlari ve sermaye yeterlilik

diizeyleri, yasal sinirlarin olduk¢a lzerindedir
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Kaynak: BBDK, TCMB
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Sermaye Yeterlilik Orani
(Temmuz 2007 — Eyliil 2008, ylizde)
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Bankacilik Sektérii

Bankacilik sektoriiniin bor¢ dondiirme orani tarihsel olarak yliksek seviyelerde
seyretmistir. Bankalarin uzun vadeli kredilerinin dortte li¢clinden fazlasi, vadeye
kalan siiresi bir yildan uzun olan kredilerden olugsmaktadir.

Bankacilik Sektori Borg Dondiirme Orani Bankalarin Uzun Vadeli Yabanci Para Dis
(1998-2008* Kisa ve Uzun Vadeli Dis Borg Borglarinin Vade Kompozisyonu*
Kullaniminin Anapara Odemelerine Orani, yiizde) (Eylil 2008, milyar ABD Dolari)
120 25 - ’
21,5
115 1
112 20

110 - 109 109 109

15

105
105 | 104 104
102 102

10

100
5,4

5 | 3,9

95 - I 2,8
. L] | ]
90 - 0 T T
1998 2000 2002 2004 2006 2008* 2008 2009 2010 2011 Sonras
* Ocak-Eylul 2008 *Vadeye kalan giin sayisi
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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Reel Sektor

Banka digi kesimin kisa vadeli yabanci para agik pozisyonu 2008 yilinin 2. ¢eyregi
itibariyla 4,4 milyar ABD dolaridir. Reel sektor borcunun vade yapisi 6nemli oranda

lyilesmistir.
Firmalarin Yabanci Para Varlik ve Yiikiimliiliikleri Firmalarin Uzun Vadeli Yabanci Para Dis
(2005 — 2008 2.C, milyar ABD Dolari) Borglarinin Vade Kompozisyonu*
(Eyliil 2008, milyar ABD Dolari)
200 -
.. YP Cinsi Yiikiimliiliikler 60 -
YP Cinsi Varliklar 167
150 / 139 . 50,2
129 50 1
117
0o 108
100 - 86 40 1
73 78 81
- 28,0
5o | 46
20 -
° 14,6
O T 1 > 0/ /v T T
2005 2006 2007 2007 2007 2007 2008 2008 10 -
Gl G2 ¢3 G4 Gl G2 S
-50 -
O T T T
/V 2008 2009 2010 2011 Sonrasi
100 Net YP Pozisyonu
Kaynak: TCMB * Vadeye kalan gun sayisi

Kaynak: TCMB
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Reel Sektor

Reel sektoriin borg¢larinin 6nemli bir kismi, son yillarda Tiirk Lirasi’na donme
egilimi sergilemis ve vadesi uzamistir.

Reel Sektériin Kisa Vadeli Borglarinin Toplam Reel Sektériin Borg Dolarizasyonu
Borglara Oranir* (2000-2007, yiizde)

(2000-2007, yiizde)

90 - : .
90 =O= |hracat Pay Yiiksek Firmalar
~{J= imalat Sektérii
50 bR 80 - —+= imalat DigI Sektérler
i fatat Sertort —>Ihracat Pay Dustik Firmalar
70 -
70
60 -
£ . .
60 Imalat Dis1 Sektorler
50 -
50
40 -
40 30
o — Al (op] < To] O N~ o ~— Al o < Y] (o] N~
o o o o o o = =4 o o o o o o o o
« 8 « 8 « « « Q 8 8 8 8 & 8 « Q
* Vadeye kalan sureye gére Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB



Reel Sektor

Reel sektériin uzun vadeli bor¢ déndiirme oranlari tarihsel olarak ylizde 100°ilin
Uzerinde seyretmistir.

Reel Kesim Uzun Vadeli Bor¢ Déndiirme Orani Kisa Vadeli Ticari Kredi Déndiirme Orani
(Ocak 1993 — Eyliil 2008, Toplam Dis Borglanmanin Toplam (Ocak 1993 — Eyliil 2008, Toplam Dis Borglanmanin Toplam
Anapara Odemelerine Orani, 12 aylik hareketli ortalama, ytizde) Anapara Odemelerine Orani, 12 aylik hareketli ortalama, ytiizde)
400 - 160 -
Y5 140 -
200 N 120 |
/™
100 ! ! ! ! ! ! ! ! v gl 100 -
2 s e e r233 53858858 O b ek @ 2o s N2 %@ @ o
22232 ESEKSRRRK S $32838383883888¢8¢8¢8
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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Hanehalki

Hanehalki borgluluk orani, Avrupa Birligi ve Dogu Avrupa lilkeleri ile

kiyaslandiginda, diisiik bir diizeydedir.

Hanehalki Borcu, Faiz Odemeleri ve

Harcanabilir Geliri
(2006 —2008* milyar YTL)

2006

* 2008 yili Eylul ay! itibanyla
Kaynak: TCMB

2007

Harcanabilir
Gelir

\

Hanehalki

Borcu

Faiz
Odemeleri

2008*

Hanehalki Yiikiimliiliiklerinin GSYIiH’ye Orani
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(2005-2007, yiizde)

Avrupa Birligi

g5 (AB2)) 56

Dogu
Avrupa

Tirkiye
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2005 2006

Kaynak: Avrupa Merkez Bankasi, TCMB
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Hanehalki

Turkiye’de hanehalkinin ddviz cinsi net alacakli olmasi, yagsanan olumsuz
gelismelerden diger llkelerin hanehalkina gére daha az etkilenmesine katkida
bulunacaktir.

Tiiketici Kredilerinin Kompozisyonu Secilmis Ulkelerde Yabanci Para.BireyseI Kredilerin
(2005-2008*, GSYIH'ye orani, ytizde) Toplam Bireysel Krediler Igindeki Payi
20 - LU (2008, yiizde)
18
189 YTL Cinsi Dovize Endeksli %7
14 4
12 - 60
10 0.4
.| 0.3 T -
0.2
6 | —
0.2 )
4 I - 0
g _
\ 0!
0 =

Slovenya -

2005
2006
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2008
Romanya
Polonya
Avusturya
Litvanya

Danimarka [l
Tirkiye F

Macaristan

*14 Kasim 2008 itibariyla

Kaynak: TCMB Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB
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Bankacilik Sektori

Hanehalkinin tasfiye olunacak tiiketici kredileri ve bireysel kredi kartlarinin toplam

tuketici kredileri ve bireysel kredi kartlarina orani yiizde 3 civarinda bir seyir

izlemektedir.

Tasfiye Olunacak Tiiketici Kredileri ve Bireysel Kredi Kartlarinin
Toplam Tiiketici Kredileri ve Bireysel Kredi Kartlarina Orani

(Ocak 2006 — Kasim 2008, yiizde)

3W
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04-06

Kaynak: TCMB
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2001 yiindan bu yana uygulanan disiplinli maliye politikasinin destegi ile kamu

Kamu Sektoru

kesimi dis soklara karsi daha saglam bir yapiya kavugsmustur.

Kamu Sektérii Net Borg Stoku / GSYIH
(2000 — 2008 2.C, GSYIH’ye orani, yiizde)
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Yi
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Kaynak: Hazine Mustesarligi
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Kamu Sektérii Briit Borg Stoku / GSYIH
(AB Tanimli, 2002 — 2012, GSYIH'’ye orani, yiizde)
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Merkez Bankasi Déviz Rezervleri

Giicliu dbviz rezerv pozisyonu, ortaya ¢ikabilecek soklarin olumsuz etkilerinin
giderilmesine ve llkeye duyulan giivenin artmasina katki saglamaktadir.

Merkez Bankasi1 Déviz Rezervleri Kisa Vadeli Dis Borg¢larin Merkez Bankasi

(2002 — Kasim 2008, milyar dolar) Rezervlerine Orani
(1996 — 2008 3.C, ylizde)

80 - 160

| 71,3 69,1 i

60 - 120

50 - 100

40 - 80
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 Efs?ﬁ 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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IV. Enflasyon Gelismeleri,
Tahminler ve Riskler



Karsilastirmali Enflasyon Gerceklesmeleri

Basta enerji ve gida olmak ilizere emtia fiyatlarinda gézlenen arz yonlii soklar,
diinya genelinde enflasyon oranlarinda artisa neden olmustur. Bu artis sabit kur
rejimi uygulayan llkelerde daha da belirgindir.

Kur Rejimi ve Enflasyon Gergeklesmeleri Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan Gelismekte Olan
(Ocak 2004 — Ekim 2008, yillik ytizde degisim) Ulkeler ile Tiirkiye Arasindaki Enflasyon Farki

6 - (Ocak 2006 - Kasim 2008, yillik ytizde degisim)

Sabit Kur Rejimi
Uygulayan Ulkeler

14

12 1

Tiirkiye

10

Dalgali Kur Rejimi 1 -
Uygulayan Ulkeler
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10-07

01-08 |
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07-08 |
10-08 |
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04-05
07-05
10-05
01-06
04-06
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07-07 |
10-07
01-08 |
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Kaynak: Merkez Bankalari, TUIK, TCMB Kaynak: Merkez Bankalari, TUIK, TCMB
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Diinyada Emtia Fiyatlari

2008 yili ortalarina kadar emtia fiyatlarinda goériilen yliksek oranli artiglar, son
donemde yerini hizli bir gerilemeye birakmigtir.

Ham Petrol Fiyatlan Bugday Fiyatlan
_ (1 Ocak 2007 — 26 Kasim 2008, NYMEX, ABD Dolari) 14 - (1 Ocak 2007 — 26 Kasim 2008, ABD Dolari)
13
| 12
| 11
10 -
| 9
8 |
| |
A 6
5 |
4
s % 5 5 5 5 § 8 & 8 8 8 5 5 5 5 5 5 383 838 38 3
5885 8¢° 35885 8- I8 822848582

Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg



Turkiye’de Enflasyon Gelismeleri

Gida, enerji, tiitiin lirtinleri ve altin fiyatlarinin yillik enflasyona yaptiklar katki

Temmuz ayinda en yliksek seviyesine ulastiktan sonra kademeli olarak

gerilemistir.

Yillik Tiiketici Enflasyonuna Katki
(Ocak 2007 — Kasim 2008, puan)

10 -
9 -
8 -
- Gida*, Enerji ve Tiitlin**
Fiyatlarinin Katkisi
6 -
5 -
4
3 -
) Cekirdek Mal ve Hizmet
Fiyatlarinin Katkisi
1
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* Gida: Gida ve alkolsiiz igecekler grubu
** Tathn: TOtn Grdnleri ve alkollt igecekler
Kaynak: TUIK, TCMB
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Turkiye’de Enflasyon Gelismeleri

Enerji yilik enflasyonu Kasim ayinda yiizde 31’den ylizde 24’e gerilemistir. Gida
fiyatlar yilhik artis oraninda Temmuz ayindan bu yana belirgin bir yavagslama
go6zlenmektedir.

Enerji ve Akaryakit Enflasyonu Gida Enflasyonu
(Ocak 2004 — Kasim 2008, yillik yiizde degisim) (Ocak 2004 — Kasim 2008, yillik yiizde degisim)
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Turkiye’de Enflasyon Gelismeleri

iginde bulundugumuz dénemde ig ve dis talepteki belirgin yavaslama nedeniyle
doviz kurundaki gelismelerin enflasyon lizerindeki etkisinin, ge¢cmis dénem
ortalamalarina kiyasla daha sinirli olacagi ongériilmektedir.

Enerji ve islenmemis Gida Disi Mal Enflasyonu

ve Altin Digi1 Dayanikli Mal Enflasyonu
(Ocak 2004 — Kasim 2008, yillik yiizde degisim)

Hizmetler Enflasyonu
(Ocak 2004 — Kasim 2008, yillik yiizde degisim)
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Kaynak: , TCMB
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Enflasyon Genel Egilimi

Mevsimsellikten arindirilmis veriler, enflasyonun son dénemde yavaslama
egiliminde olduguna isaret etmektedir.

Enflasyon Egilimi*
(Ocak 2006 — Kasim 2008, yillik ylizde degisim)

14

12 7 OKTG-H Endeksi

10 ~

/V
OKTG-I Endeksi

\V]
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* Mevsimsellikten arindiriimis endeksin, aylik degisiminin 3 aylik hareketli ortalamasinin yilliklandiriimig hali.
Kaynak: TUIK, TCMB
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Enflasyon — Tahminler

Yakin donemde doviz kurlarinda yagsanan hareketlerin enflasyon lizerinde

olusturdugu etkinin, gida fiyatlarindaki olumlu gdériiniim ve petrol fiyatlarinda
gozlenen diisiis ile telafi edilecegi beklenmektedir.

Enflasyon ve Cikti Acigi Tahmini
Tahmin Araligr* = CIkti Aci1
- 2008 icin Belirsizlik Araligi - Yil Sonu Enflasyon Hedefleri

Baz senaryo varsayimlari:

2008 | 2009 | 2010 12 -
Petrol Fiyatlari | 80% | 80$% | 80$ 10 -
Gida Fiyatlari | %11 | % 7,6 | %6 81 -~ -
6* - -
(O]
R4 T 0=
S Kontrol Ufku
> o | - «— —
Enflasyon Tahminleri : . -
2008 % 11,1 2 \//
2009 % 7,6 47
_67
2010 % 6,1 = 23323352733
§ 8238 88%z5cz2 25 35 =
2011 C3 % 5,4 8 8 ¥ 8 g8 &K g N & Y

*Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi yiizde 70'tir.
Kaynak: TCMB



Enflasyon — Riskler

Birinci senaryo varsayimlari:

Enflasyon Tahmini
(2008 2.C — 2011 3.C, yiizde)

2008 2009 | 2010

Baz Senaryo
Petrol Fiyatlari 110$ | 110$ | 110 $ 127 —+— Birinci Senaryo
Gida Fiyatlar % 12,5 % 10 %9 —e— Ikinci Senaryo

Orta Vadeli Hedef

v’ Para politikasinin gerekli tepkiyi verdigi 10 -
varsayimi altinda enflasyonun 2009 yili sonunda
yuzde 8,9, 2010 yili sonunda ise ytizde 7,1

civarinda gercgeklesecegi tahmin edilmektedir 81

ikinci senaryo varsayimlari:

2008 | 2009 | 2010

Petrol Fiyatlari 50$ | 50% | 50%
Gida Fiyatlari %95| %5 | %3 ]
v" Para politikasinin gerekli tepkiyi verdigi > I | |
varsayimi altinda enflasyonun 2009 yili sonunda s 8 8 8 3 8 8 = = 2 2 - - =

yluzde 6,3, 2010 yili sonunda ise 5,2 diizeyinde
gerceklesecegi tahmin edilmektedir

Kaynak: TCMB




V. Para Politikasi Durusu



Para Politikasi Durusu

Para Politikasi Kurulu, enflasyondaki diislisiin 6nceki tahminlere gére daha hizli
olacagini 6ngorerek, 19 Kasim 2008 tarihinde bor¢glanma faizlerinin 50 baz puan

indirilmesine karar vermistir.

Politika Faiz Oranlari (basit faiz orani) ve Cekirdek Enflasyon Géstergeleri

20 ~

18 +

16 A

14

12~

10

(Ocak 2006 — Ekim 2008, yiizde)

Politika Faiz Orani

v

islenmemis gida, enerji ve tiitiin fiyatlar

Gida, enerji ve tiitiin fiyatlar1 harig
TUFE (OKTG-I endeksi)
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Kaynak: TUIK, TCMB
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20 -

19 1

18 1

17 1

16

15 1

14

Yeni Turk Lirasi Likidite Yaklasimi

Merkez Bankasinin likidite yonetimi genel ¢cercevesi oldukca esnektir ve bankacilik
sisteminin likidite ihtiyacini etkin bir sekilde karsilayabilecek yapidadir.

Politika Faiz Orani ve Repo-Ters Repo

Piyasasinda Olusan Gecelik Faiz Orani
(1 Ocak 2008 - 27 Kasim 2008 arasinda, yizde)

Gecelik Faiz Orani

g b

risdasay

Politika Faiz Orani

01-08
02-08
08
04-08 -
05-08 +
05-08

Kaynak: IMKB, TCMB
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07-08 ~

08-08 +

09-08 -

10-08 -

11-08 -

25 -

20 -
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-10 1

-15 4

Merkezi Bankasinca Saglanan YTL Likiditesi
(1 Ocak 2008 — 27 Kasim 2008, milyar YTL)

Sterilizasyon
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Kaynak: TCMB

03-08

04-08

07-08
10-08
11-08

08-08
09-08

[o0] e}
> 9
[Yo] ©
o o

05-08



Déviz Likidite Onlemleri

Merkez Bankasi, bankacilik sistemi doviz likiditesinin &neminin farkindadir ve bu
dénemin en az sorunla atlatilabilmesi i¢in alinabilecek énlemleri agsamal bir
sekilde uygulamaya koymaktadir.

Vadesi Gelmemis Déviz Depo Toplami ve Déviz Depo
Piyasasindaki Faiz Orani

2.0 - (9 Ekim 2008 — 27 Kasim 2008) -6
1.8 -
16 - Faiz Oran1 (1-aylik, sag eksen) - S
% 14 - . o 4
o 12 =
[a) o Q
Q10 - -3 §
5 o0a Faiz Orani (1-haftalik, sag eksen) >
E R
€ 06 - . . . 2
04 Vadesi Gelmemis D6viz Depo Toplam
o (milyar Dolar, sol eksen) s 1
0.2 -
00 I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I 0
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Kaynak: TCMB



Yeni Tiirk Lirasi’na Déniis

Bankalarin mevduat tarafinda gézlenen YTL’ye déniis egiliminin, kredilerde de
gerceklesmesi saglikh bir gelismedir.

Mevduat Bankalarinda YTL ve Doviz Cinsi Tasarruf Mevduati
(1 Agustos 2008 - 14 Kasim 2008)

> 18 milyar YTL %

170 - .. - 80
YTL cinsi Tasarruf Mevduati
165 _ (milyar YTL, sol eksen)
- 75
160 -
-70 16 milyar
155 4 ABD Dolan
- 65
150 -
- 60
145 - ) o
Doviz cinsi Tasarruf Mevduati
140 - (milyar ABD Dolar1, sag eksen) - 55
135 T T T T T T T T T T T T T T T 50
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Kaynak: TCMB
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Para Politikasi Durusu

Oniimiizdeki D6nemde Merkez Bankasinin Alabilecegi

llave Doviz Likiditesi Onlemleri

1. Déviz cinsi zorunlu karsgiliklarin sinirli lctide indirilmesi,

2. lhracatcilarimiza Eximbank ve ticari bankalar araciligiyla kullandirilan

reeskont kredi miktarinin artiriimasi.

=



Para Politikasi Durusu

Oniimiizdeki D6nemde Merkez Bankasinin Alabilecegi

llave YTL Likiditesi Onlemleri

Teknik faiz indirimi erkene alinarak operasyonel yapinin degistirilmesi,
Likidite sikisikliginin gelisimine bagli olarak,
a. Repo iglemleri ile fonlama vadesinin uzatiimasi,

b. Ikinci el piyasadan dogrudan DIBS alimlarina gecilmesi,

Likidite sikigikliginin kalici olarak artmasi ve diger énlemlerin yeterli
olmamasi halinde YTL cinsi zorunlu karsiliklarin sinirli éigtide
indirilmesi.
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Para Politikasi Durusu

Oniimiizdeki dénemde kredi kosullarindaki sikilasmanin siirecegi tahmin
edilmektedir.

Merkez Bankasi, fiyat istikrarini saglama temel amaci ile celismemek
kaydiyla, uluslararasi piyasalardaki sorunlarin ekonomimiz tizerindeki
etkilerini sinirlamak icin Gzerine diigseni yapmaya devam edecektir.
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VI. TL Tanitim Kampanyasi



VI. TL’ye Gegis Kampanyasi
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4 Aralik 2008



