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l. Kuresel Kriz Sonrasinda Toparlanma




Potansiyel Buyume ve Cikti Acigi: Turkiye

Tilrkiye’de Potansiyel Biiyiime ve Cikti Acigi
(dogal logaritma, mevsimsellikten arindiriimig, 2008 C1=1)
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Kaynak: IMF-WEOQ, TUIK, TCMB
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Potansiyel Buyume ve Cikti Acigi: ABD

ABD’de Potansiyel Bliyiime ve Cikti Acigi
(dogal logaritma, mevsimsellikten arindirilmig, 2008 C1=1)

Reel GSYiH x
---=-- Potansiyel GSYiH (CBO) _x—"‘"x,..j-"*
---x-- Kriz Sonras! Egilim (WEO) , e

11234
2010

12|34
2009

11234
2008

12|34
2007

11234
2006

11234
2005

11234
2004

112(3/4/1|2|3 |4
2002 2003

Kaynak: CBO, IMF-WEO, TCMB
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Potansiyel Buyume ve Cikti Acigi: AB

Avrupa Birliginde Potansiyel Biiyiime ve Cikti Acigi
(dogal logaritma, mevsimsellikten arindiriimig, 2008 C1=1)
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Kaynak: Eurostat, IMF-WEO, TCMB
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Dis Piyasaya Yonelik Uretim: Tiirkiye

Cikti Acigi ve Potansiyel Blyiime
(Dis piyasaya ybnelik dretim yapan sektorler, dogal logaritma,2008 C1=1)
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Kaynak: TUIK, TCMB

EB TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI




Kapasite Kullanimi ve igsizlik Acigi: Turkiye

Kapasite Kullanim Oranr*
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*Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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issizlik Oranr*

(yuzde)

2006-2010 dénemindeki en dlsiik deger
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*Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB



Issizlik Oranlari

Tiirkiye’'de Igsizlik Oranlarr* ABD’de igsizlik Oranlar* Euro Bélgesinde Igsizlik Oranlarr*
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Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: BLS, TCMB Kaynak: Eurostat, TCMB
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Potansiyel Uretim: Sermaye ve isgiicii

(sabit fiyatlarla, dogal logaritma, 2008=1)

Sermaye Stoku

Sermaye Stoku
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Toplam istihdam*
(milyon Kigi)
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*Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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Kaynak: BIS, IMF, TCMB
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isgtictine Katilim Orani*

(yuzde)
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*Mevsimsellikten arindiriimis
Kaynak: TUIK, TCMB
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Tiirkiye’de ve G20 Ulkelerinde Kamu Borcu
(GSYIH'’ye orani, ylizde)
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Kaynak: IMF, Hazine Mistesarligi, TCMB
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Il. Kriz Sonrasinda Para Politikalari




Miktarsal Genisleme - Miktarsal Sikilastirma

« Dudnyanin 6nde gelen ekonomilerinde iktisadi faaliyette durgunluk
ve artan Ulke riskleri nedeniyle suregelen miktarsal genigleme,
merkez bankalarinin bilancolarinda daha once benzeri gérilmemis
artiglara neden olmustur.

« Cok buyuk miktarlarda sermaye girisleriyle kargi karsiya kalan bazi
gelismekte olan Ulkeler, finansal riskleri azaltici miktarsal
sikilastirmaya, hatta sermaye akimlarina yonelik onlemlere
basvurmuslardir.

« Tarkiye de miktarsal sikilastirma (MS) uygulamasini, Nisan-Kasim
2010'da izledigi cikis stratejisi (MS1) ve Kasim 2010'dan sonra
zorunlu kargilik oranlarinda yaptigi artislarla (MS2) baslatmistir.
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Degerlenme Baskisi

ABD Dolarinin Gelismekte Olan Ulke Para Birimleri Karsisindaki Degeri*
(4 Ocak 2010=1)

1.15 :
| FED’in 2. Miktarsal
' Genisleme Paketini
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*GOU ortalamas! Brezilya, Cek Cumbhuriyeti, Endonezya, Giiney Afrika, Kore Cumhuriyeti, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Polonya ve Sili
para birimlerinin ortalamalari alinarak hesaplanmistir.
Kaynak: Bloomberg, TCMB
(EB MERKEZ BANKASI 16




Iki Farkli Yaklasim

« Yaklasim 1: Faiz artirimlari ile parasal sikilastirmaya gidilirken,
sermaye akimlarina yonelik dnlemlerle sermaye girigleri
kisitlanmaya caligilir. (Brezilya, Kore Cumhuriyeti)

- Yaklasim 2: Kisa vadeli faiz oranlarinin dtizeyi gelismis

Ulkelerdekine mumkun oldugunca yakin tutulurken, yurt ici
kredilerin ve i¢ talebin daha kontrollU bir sekilde buylimesini
saglamak amaciyla faiz digt 6nlemlere bagvurulur. (Turkiye)

&
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Yeni Politika Bilesimi: Turkiye

Daha dusuk bir politika faizi, daha yuksek zorunlu karsilik oranlari
ve daha genis bir faiz orani koridoru

« Benimsedigimiz bu ¢erceve, 6zunde geleneksel enflasyon hedeflemesi
cercevesinden cok da farkl degildir.

« Tek fark, 6nceden politika aracimiz bir haftalik repo faiz orani iken mevcut
durumda politika araci olarak bir “politika bilesimi” kullaniyor olmamizdir.

 Hem enflasyonla hem de makro-finansal risklerle bas edebilmek igin
elimizdeki araclari dogru bilesimle kullanmayi hedeflemekteyiz.

« Bu cercevedeki para politikasi durusu, yalnizca politika faiz oranlarinin
seyri ile degil, tim politika araclarinin bilesimiyle belirlenmektedir.
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Faiz DisiI Arac Olarak Zorunlu Karsiliklar

Zorunlu Karsilik Oranlari

(yizde)
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Kaynak: TCMB
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* Agirlikli ortalama degerler
Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB
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Zorunlu Karsilik Oranlari
(yuzde)
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Hizmet Fiyatlari
(villik degisim, yiizde)

2 - Hizmetler
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Mal ve Hizmet Fiyatlari
(villik degisim, yiizde)
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Et Fiyatlari

(2005=100)
250
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Kaynak: FAO, TUIK, TCMB
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Tlrkiye’de ve Diinyada Enflasyon

(Mart 2011, ylizde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri

~ Tahmin Araligi - Belirsizlik Araligi  —@=Yil Sonu Hedefleri = Cikti A¢ig!
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Kaynak: TCMB
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Finansal istikrar: Hedefler

1. Borcluluk Oranlari: Daha cok 6zkaynak kullanimi, daha basiretli

borclanma

2. Borclanma Vadeleri: Yurt ici ve yurt disi borclanma ile mevduatin
vadesinin uzatiimasi

3. Doviz Pozisyonlari: Kamu ve 6zel sektoriin doviz pozisyonunun

glclendirilmesi

4. Risk Yonetim Surecleri ve Yontemi: Her tUrlG riskin, tim
ekonomik birimlerce daha etkin bir gekilde yonetiimesi

&
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Faiz Disi1 Araclar

Sadece politika faizi ile hem fiyat istikrarini hem de finansal istikrari
birlikte saglamak her zaman mimkun olmamaktadir.

Cozum: Faiz disi araclarin, diger kamu otoriteleri ile birlikte esglidim

icinde kullaniimasi.

Araclar:

1. Zorunlu karsilik oranlari

Merkez Bankasinin likidite yonetimi
Sermaye yeterlilik oranlari

Likidite yeterlilik oranlari

Vergiler

GPRRCI = NGO

HakUmetin faiz disi harcamalari

&
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Diger Kurumlarca Simdiye Kadar Alinan Onlemler

1. Mali disiplin

2. Dovize endeksli kredilere yasak getirilmesi

3. Yurtici Turk lirasi cinsi tahvil ihracina izin verilmesi

4. Kredi/Deger oraninin sinirlandiriimasi

5. Bazi tuketici kredilerinin kullaniimasinda vergi artigi yapilmasi
6. Kredi kartl Gzerinden borclanmanin sinirlandiriimasi
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lll. Uygulanan Politikalarin Sonuclari




Doviz Kuru Uzerindeki Etki

ABD Dolarinin Gelismekte Olan Ulkelerin Para Birimleri ve
TL Karsisindaki Degeri*
(4 Ocak 2010=1)

FED’in 2. Miktarsal Genisleme TL
Paketini Aciklamasi (MG2) ——————» \
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* GOU ortalamasi Brezilya, Gek Cumhuriyeti, Endonezya, Giiney Afrika, Kore Cumhuriyeti, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Polonya ve
Sili para birimlerinin basit ortalamalari alinarak hesaplanmistir.
Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Banka Kredilerindeki Degisim
(yillik, yizde, 2010)

40

30 -

10 -

Cin*
Tarkiye

Bulgaristan
Slovenya
Gek Cumh.
Macaristan
Slovakya
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Endonezya*
Tayland*
Hirvatistan
Makedonya
Malezya*
Polonya
Hindistan*

*Haziran 2010’a kadar olan yillik degisim
Kaynak: BIS, IMF, TCMB
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Tahsili Gecikmis Alacaklar

TGA’ya Donusum Oranlari

(ylzde)
5.0 55
45 - 50 - . o
Tiketici Kredileri Firma Kredileri
40 - \
45 -
35 -
4.0 -
3.0 -
3.5
25 -
3.0
2.0 -
15 - 25 -
10 T T T 20 T T T
2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011

Kaynak: TCMB
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Kredi ve Mevduat Buyumesi

Kredi ve Mevduatin GSYIH’ye Oranindaki Degisim
(villik, yizde puan)

14
Banka Kredilerindeki

12 - Degisim* \
10 -
’A
8 X *0 7
o]

6
4 -
Banka
5 | Mevduatindaki
Degisim**
0 W
-2
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* %30 euro, %70 ABD dolari iceren sepet kullanilarak kur etkisinden arindiriimigtir.
** %70 euro, %30 ABD dolari iceren sepet kullanilarak kur etkisinden arindiriimistir.
Kaynak: TUIK, TCMB
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Cari islemler Dengesi
(GSYIiH’ye orani, yiizde)

2007 2008 2009 2010

Kaynak: TUIK, TCMB
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Cari Islemler Dengesi
(2009, GSYIH'nin yiizdesi olarak)

20

15 -

10 -

10 -

uelsiueun A
(0102) @AnunL
eAueds|

ekley
uelsIpuly
asv

(6002) @Anun L

esuel
eAuojod
eAj1zaig
"ywno 38
aJ8]|16u|
eAzauopug
eAuodep
ywno ai0y|
ud
uejsigely IpNNS
puejhe |
ueahe |

eAzaleN

To)
o

Kaynak: IMF, TCMB
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Kredi Buyumesi: Aylik Gelismeler

Toplam Krediler*
(aylik degisim, ylzde)

6.0 |
! Son 5 yilin ortalamasi
TCMB’nin Miktarsal i .
50 - Sikilastirma Uygulamasi (MS2) E = Son Donem
—>! —Fark
4.0 - i
3.0 - E
2.0 - :
1.0 - I :
0.0 | E
1.0 ?

Mayis Haz. Tem. Agus. Eylil Ekim Kasm Aralk Ocak S$Subat Mart Nisan*™

* %30 euro, %70 ABD dolari iceren sepet kullanilarak kur etkisinden arindiriimistir
** 19 Nisan itibanyla ilgili yihn kredi hacminde aylik ylizde degisim
Kaynak: TCMB
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s~ 0 N

Sonuc

. Bayume gucli seyretmeye devam etmektedir.

HenOz asiri iIsinma gozlenmemektedir.
Petrol ve diger emtia fiyatlari enflasyonu gegici olarak artiracaktir.

Ozel sektdriin borcundaki asiri hizli artis, alinan tedbirlerle kontrol
altina alinmaktadir.

(2

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

37



IV. Kuresel Riskler




Kuresel Riskler

1. Kamu Borcu Problemi: ABD, Avrupa Birligi ve Japonya

2. Jeopolitik Riskler: Ortadogu ve Kuzey Afrika’da yasanan problemler

&
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Kuresel Risklere Kargi Yapilabilecekler

. Mali disiplinin strdaralmesi

Ozel kesim borcunun daha kontrollii ve saglikli bir sekilde artmasinin
saglanmasi

Basta enerji yatirimlari olmak Uzere yapisal reformlara hiz verilmesi

i
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