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|. Kuresel Kriz ve Toparlanma Sinyalleri
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Kuresel Finans Piyasalarinda Toparlanma

Kiresel finans piyasalarinda krizin tepe noktasina kiyasla dikkate deger bir
toparlanma gorulmektedir.

3 Ay Vadeli LIBOR Faiz Orani ile ABD Hazine Bonosu

Getirisi Arasindaki Fark (TED Spread)
(2 Ocak 2007 — 13 Ekim 2009, baz puan)
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VIX Oynaklik Endeksi
(1 Agustos 2008 — 14 Ekim 2009)
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Kuresel Reel Ekonomide Zayif Seyir

2008 yilinin son ceyreginden itibaren diinya ekonomilerinde gorilen hizli gerileme,
yerini ihmh bir toparlanmaya birakmistir.

Bélgelere Gére Biiyiime Oranlari Gelismis ve Gelismekte Olan
(2002 1.C — 2009 2.C, yiizde) Ulkelerde Sanayi Uretimi
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Kuresel Reel Ekonomide Zayif Seyir

Turkiye, Cin ve Hindistan ile birlikte reel ekonomide erken toparlanma gosteren
ulkeler arasinda yer almistir.

Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkeler PMI Endeksi Gelismekte Olan Ulkeler PMI Gergeklesmeleri
(Ocak 2005 — Eyliil 2009) (Haziran 2009 — Eylil 2009)
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Son donemde kuresel risk algilamalarinda go6zlenen toparlanma egilimi Turkiye’nin
risk primine, yurt ici piyasa faizlerine ve doviz kurlarindaki oynakliga olumlu yonde

Turkiye’de Finansal Gelismeler

Risk Gostergeleri

(1 Ocak 2008 - 15 Ekim 2009, baz puan)

yansimaktadir.
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Déviz Kuru Oynakligi ve Gésterge DIBS Faizi
(Ocak 2008 - Ekim 2009, aylik ortalama, yizde)
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Tlrkiye’de Finansal Istikrar

Kriz doneminde Tirkiye finans piyasalarindaki oynaklik ve risk priminde
gerceklesen artis, diger bir cok ylikselen piyasa ekonomisinin gerisinde kalmistir.

Déviz Kuru Oynakligi Ulkelerin Kredi Notlari ve
(Eylil 2008 - Ekim 2009, déviz kurlarinin gdnlik Risk Primlerindeki Degisim
degigimlerinin standart sapmasi) (Eyltil 2008 — Mart 2009)
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Tlrkiye’de Finansal Istikrar

Son donemde Turk lirasinda ABD dolarina karsi gézlenen degerlenme egilimi buyuk
Olciide ABD dolari — Euro capraz kurundaki gelismelerden kaynaklanmaktadir.
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Kur Degigimleri

(Ocak 2007 — Ekim 2009)
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Diger gelismekte olan llkelerle kiyaslandiginda, Turk lirasinin degerinde 6nemli bir
degisim gozlenmemektedir.

ABD Dolari Kargisinda Yerel Para Birimlerinin

Turkiye’de Finansal Gelismeler

Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Il. Turkiye Ekonomisinde Son Gelismeler



Tirkiye Ekonomisi

Tuarkiye ekonomisi 2009 yilinin 2. ceyreginde hizli bir toparlanma gostermistir.

Mevsimsellikten Arindiriimis Reel GSYiH
(2004 1.C — 2009 2.¢, 2008 1.C=100)
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Biiyimenin Bilesenleri
(2007 4.C — 2009 2.C, bir énceki yilin ayni dénemine gére,

ylizde katki)
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Tirkiye Ekonomisi

Bu toparlanma, blylk olciide vergi tegviklerinin uyarici etkisiyle, i¢ tiketim kaynakl
olarak ve ic talebin 6ne cekilmesi ile gerceklesmistir. Ozel yatirnnm talebinde gerileme
devam etmektedir.

GSYIH Alt Kalemleri: Ozel Tiiketim ve Yatirim GSYIH Alt Kalemleri: Ozel Tiiketim ve Vergi Etkisi
(2005 1.C — 2009 2.C, Mevsimsellikten Arindiriimis, (2005 1.C — 2009 2.C, Mevsimsellikten Arindiriimig,
2008 1.¢=100) 2008 1.¢=100)
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Uretim Gelismeleri

Sanayi uretimi ve kapasite kullanim orani, 2009 yilinin ikinci ¢ceyreginden itibaren
istikrar kazanmakla birlikte, i¢ ve dis talep yetersizligi firmalarin uretimlerini
kisitlamaya devam etmektedir.

Sanayi Uretim Endeksi* (Ocak 2005 — Ajustos 2009)
Kapasite Kullanim Orani* (Ocak 2005 — Eyliil 2009)
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Tam Kapasite ile Calisamama Nedenleri
(Ocak 2005 — Eylil 2009, Yizde Pay)
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Ozel Tiiketim

Tuketim talebinin ikinci ceyrekte sergiledigi kayda deger yukselisten sonra vergi

indirimlerinin sona ermesiyle birlikte, yilin ikinci yarisinda daha zayif bir seyir izlemesi
beklenmektedir.

Tiiketim Harcamalarr*
(2004 1.C — 2009 3.C, yizde, 2008 1.C =100)
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Talep Gostergeleri
(Ocak 2007 — Eylil 2009)
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Stoklar

2008 yilinin son ceyreginden itibaren baslayan stok eritme sureci, tuketim talebinde
son donemde gortulen artisin gecici oldugu beklentisiyle, devam etmektedir.

Stok Diizeyi ve Beklentiler
(2007 1.C — 2009 3.C)
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Mamul Mal Stok Géstergeleri
(2007 1.C — 2009 3.C)
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Sabit Sermaye Yatirrm Harcama Beklentisi

Yatirim Beklentileri

Yatirnm gostergeleri, onimuzdeki donemde yatirim talebinde belirgin bir
canlanmaya isaret etmemektedir.

(Mart 2007 — Eyliil 2009)

Yatinm Géstergeleri
(2000 1.C — 2009 3.C, bir énceki yilin ayni dénemine goére,
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Dis Talep

Reel ihracat son donemde istikrarl bir egilim sergilemis, dis talebe iligkin siparis
beklentilerinde bir miktar toparlanma gozlenmistir. Kiresel ekonomideki buyume
beklentilerine paralel olarak ihracattaki toparlanmanin da yavas ve kademeli
gerceklesmesi beklenmektedir.

Reel ihracat ve ithalat*
(2006 1.C — 2009 4.C*, 2003=100)
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Dis Talep

Uriin pazarlarinin cesitliliginin artmasi, ihracatta daha yiiksek bir gerileme
yasanmasini engellemistir.

Tiirkiye’nin Secilmis ihracat Piyasalari
(Ocak 2005 — Agustos 2009 , yiizde pay)

Tiirkiye’nin Secilmis ihracat Piyasalari
(Ocak 2005 — Agustos 2009, yizde pay)
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Giiven Endeksleri ve Oncii Gostergeler

Gelecege donuk beklentiler, yakin donemde iktisadi faaliyette kismi bir toparlanma
yasanabilecegine isaret etmektedir.
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Reel Kesim ve Tliketici Gliven Endeksleri
(Ocak 2007 — Eylil 2009)
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Oncii Géstergeler
(Ocak 1992 — Eyliil 2009)
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Istihdam

Is glicli piyasasinda son dénemde sinirh bir iyilesme gézlenmektedir. Ancak, toplam
talebe iligkin belirsizliklerin devam etmesi ve atil kapasite fazlaligi, yatirimlarla birlikte
istihdam kararlarini da olumsuz yonde etkilemeye devam etmektedir.

issizlik Oranlar* Tarim Disi issiz Sayisindaki Degisim*
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Istihdam

Tarim digi istihdamda yillik bazda g6zlenen gerileme, buylik 6lclide sanayi
sektorindeki istihdam kaybindan kaynaklanmistir.

Sanayi ve Hizmetler istihdami*
(Ocak 2005 - Temmuz 2009, milyon Kigi)
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Istihdam

Ancak aciklanan son veriler sanayi istihdaminda hafif de olsa bir toparlanmaya
isaret etmektedir.

issizlik Sigortasina Yapilan Bagvurular

(Ocak 2006 - Agustos 2009, Bin Kisi)

90 -

80 -

70 4 Mevsimsellikten Arindirilmis

10

Bagvuru Sayisi

Bagsvuru Sayisi

07-06 |
10-06 |

01-06
04-06 |

Kaynak: TUIK, TCMB

01-07 7

04-07 |

07-07 |

10-07

01-08 |

04-08

07-08

10-08

01-09

04-09

07-09 |

imalat Sanayi Istihdam Endeksi ve
Satin Alma Yoneticileri Istihdam Endeksi
(Mayis 2005 - Eylil 2009, ¢eyreklik yizde degisim)

PMI istihdam Endeksi
(sag eksen)

Imalat Sanayi Istihdam Endeksi

-6 4

-8 4
0w W W O©W ©W ©W O I I I I © W W W O O
B O ~ AN B 0O ~—~ AN 1B O ~ AN B O —~ N
©O O -~ O O O - O O O -~ O 0o o -~ o o

Kaynak: Bloomberg, TUIK, TCMB

- 60

- 35

- 30



Kredi Gelismeleri

2008 yili Kasim ayindan bu yana surdirilen faiz indirimlerinin etkisi ve kiresel
risk algilamalarindaki iyilesmenin destegi ile kredi piyasasinda olumiu
gelismeler gozlenmeye baslamigtir. Bu gelismeler, onimuzdeki donemde kredi
kanalinin toplam talebe olan desteginin artacagina isaret etmektedir.

Yurt ici Kredi Hacmi isletme ve Bireysel Kredi Hacmi
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Firmalara Verilen Krediler

Kiiresel likidite daralmasi ve kredi standartlarinin sikilasmasi ile birlikte KOBi’lere

verilen kredilerde ortaya cikan durgun goriunum devam etmektedir.

Firma ve KOBi’lere Verilen Krediler
(Ocak 2008 — Agustos 2009, milyar TL)

KOBI Hari¢ Firma Kredileri (sol eksen)

T

KOBI Kredileri
(sag eksen)

= X N O S N N S S S Y TS Y CSOTSS OS S COSS T o=

‘ — KOBI Hari¢
milyar TL | KOBI Kredileri Firma Kredileri
08/08 86.4 143.4
08/09 79.7 166.9

Kaynak: BDDK, TCMB

- 100

- 95

- 90

- 85

- 80

75

Firma ve KOBI Kredilerinin

TGA’ya Déniisiim Orani
(Ocak 2008 — Agustos 2009, yizde)

8.0
7.0 - KOBI Kredileri
6.0 \
50
40
301 KOBI Haric
Firma Kredileri
2.0 T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
0O 0O 0O 0 O 0 W W W 0 W W O OO O O O O O O
O O O O O O O O O O O O OO O oo o o o
5833 BL 583 e-d883YSs5
. : . .| KOBI Harig
uzde |KOBI Kredileri| _. e
y Firma Kredileri
08/08 41 2.8
08/09 7.2 38

Kaynak: BDDK, TCMB



Firmalarin Yabanci Para Cinsi Borclari

Son bir yil icinde firmalarin yurt disindan sagladiklari uzun vadeli krediler istikrarl
bir seyir izlerken, yurt ici bankalardan saglanan yabanci para cinsi krediler ve yurt
icindeki bankalarin yurt digi subelerinden alinan krediler azalis gostermistir.

65 -

60 -

55

50 -

45 -

40 -

35

30

Firmalarin Yabanci Para Cinsi Borc¢lari
(2008 2.C — 2009 3.C*, milyar ABD Dolari)

62.6
61.5 A 60.5 61.7 Lk Yurt Disindan Alinan
B —— —— B Uzun Vadeli Krediler
51.0
48.6
46.0 Yurt i¢i Bankalardan
o 42.4 43.5 Saglanan Saglanan Yabanci
. ) —W Para Cinsi Krediler
' 35.2 35.0
34.0 .
—— Yurt I¢i Bankalari Yurt
A Dis1 Subelerinden Saglanan
Uzun Vadeli Krediler
o8l o8 i 08 IV 09| 09 I 09 1N

* Agustos 20009 itibariyla

Kaynak: BDDK, TCMB
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Kredi Temerrut Oranlari

Bankalara olan kredi borcunu odeyemeyip temerride disen firmalarin sayisi son
bir yil icinde belirgin bir artis gostermistir.

Ara.08 Tem.09 | Agu.09

1 Tekstil ve Tekstil Uriinleri San. 11,6 15,1 15,6
2 Gida, Mesrubat ve Tiitiin San. 9 12,6 12,9
3 Insaat 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. Arag Ser. Hizm. 6,5 )/ 9,8
7 Metal Ana San ve Isl. Mad. Urt. 5,9 8,9 S
8 Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari 6,1 8,3 8,6
9 Makine ve Tegchizat San. 5,5 8 8,4
10 Tagimacilik, Dep. ve Haberlesme 4,6 6,3 6,5

Tim Sektorler Toplami 8,1 10,6 10,8

Kaynak: TCMB

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

gecikmis kredisi bulunan toplam firma sayisi icindeki orani olarak hesaplanmistir.

=



Bireysel Kredileri

Takipteki bireysel kredilerde artig, teminat kalitesinin yliksek oldugu konut
kredilerinde sinirli kalirken, kredi yagslanmasinin goruldigu tasit kredilerinde daha
belirgindir.

Bireysel Krediler Alt Kalemleri

) ; Takipteki Bireysel Kredilerin Orani
(Ocak 2005 — Ekim 2009, milyar TL)

(Ocak 2005 — Ekim 2009, yiizde)

50 4 14.0 -

Ihtiyac

¥

Konut 12.0 -

N

40 -
10.0 /

30

Tasit \

528288888 55558888883883 8888885505838 33 3

- & N O = ¥ N O = N O - ¥ N O - % X O - 1 & = W & = W H = W B = WO B

o o o = o o o — o o o — o o o — o o o — o o o o o o o o o o o o o o o
milyar TL | TOPLAM Konut Tasit intiyac | Kredi Karti Yiizde TOPLAM Konut Tasit intiyac | Kredi Karti
10/07 86.1 29.0 LT 26.5 249 10/07 3.0 05 35 1.6 s
10/08 115.3 38.2 5.7 39.1 32.3 10/08 3.1 09 47 2.3 6.2
10/09 120.3 39.9 4.3 415 345 10/09 6.3 2.1 11.6 5.6 11.3

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

T




Finansal Sikilik Gostergeleri

Gerceklestirilen faiz indirimlerine ragmen finansal kosullardaki ek sikilik kismen
devam etmektedir.

Kredi Faizleri ile Mevduat Faizleri Arasindaki Fark* Banka Kredileri ve Menkul Kiymet Portfoylinde
(Ocak 2006 — Ekim 2009, 4 haftalik hareketli ortalama, yillik yizde) Yillik Degisim*
% (Ocak 2008 — Ekim 2009, milyar TL)
12.0 - 1
80 - Menkul Kiymet
Portfoyii
10.0 - 70

Tiiketici Kredisi Faizi

60 -
8.0

50 -
f

e

Krediler

6.0 - 40 1

30 A
4.0
20 -
)
10 4
2.0
« e s w— o o 0 T "7 T 1711 7T 1 1T 71T ~T°T T T’ 1T 1T T 7
Ticari Kredi Faizi \
0.0 T T T T T T T T T T T T T T T _107
W O O O MW P D DV D DV OO DDDDD DD D D
2 8 8 8 5 5 5 B 8 8 8 8 8 8 8 %= S 2 3 9 6 H 6 H &5 66 66 &6 8 8
L = ! N yr L 4 N IO N O X W O N~ © O O o AN O I D O N~ 0O O
5 3 B @ 8 & B 8 538 &8 B @ 858 & B € S ©80 OO0 O S 638 -+ OO0 O3 6o & o

* Agirlikli ortalama akim faiz oranlaridir. * Yabanci para cinsi krediler ve menkul kiymetler sabit kur cinsinden hesaplanmistir.

Kaynak: BDDK, TCMB (1USD=15TL)
Kaynak: BDDK, TCMB 29



Mevduat Faizlerindeki Degisim

Parasal gevseme slreci, uzun vadeli repo imkani ve politika faizlerinin orta vadeli
seyrine iligkin verilen mesajlar, bankalarin fonlama maliyetleri Uzerindeki baskiyi
hafifletmistir.

Mevduat Faizleri* ve Politika Faizleri
(Ocak 2008 — Eyliil 2009, Yiizde)

20 -
18 A
! Uzun Vadeli Repo Ihalelerine
16 | i Baslanmasi (19 Haziran 2009)
i
[}
14 - i Enflasyon Raporu
i i 27T . 2p009
: ] ( emmuz )
[}
12 | i
| [}
| [}
[}
i i
10 - ! i
I [}
' |
g ! | Mevduat Faizleri
| |
| [}
i i Politika Faizleri
6 : |
[ee] [e0] [ee] [e0] (e (e [e0] [e] [e0] [e0] [e0] Q (o] (o2} (o2} (o] (o2} (o2} (o] I (o2} (o]
S 2 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 O 9
— A ™ < L O N~ [ce] » o — AN — QA (op) < o © N~ Q (o]
o o o o o o o o o — — — o o o o o o o o o

* Agirlikl ortalama akim faiz oranlari. Bankalararasi mevduat harig.

Kaynak: BDDK, TCMB
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Kredi Faizlerindeki Degisim

Benzer bir gorinum, daha sinirli oimakla birlikte, kredi faizlerinde de
gorulmektedir.

Ttketici Kredileri, Ticari Krediler ve Politika Faizleri
(Ocak 2008 — Eyliil 2009, Yiizde)

26 -
24
| . .
0o | | «—— Uzun Vadeli Repo Thalelerine
i Baglanmasi (19 Haziran 2009)
20 - !
i ! Enflasyon Raporu
18 i . (27 Temmuz 2009)
! |
16 - i |
| ! Tiiketici Kredileri
14 1 i !
d ]
] |
| |
12 - : :
i | Ticari Krediler
10 - ! |
l |
I |
| |
8 4 l ) ... . .
: ! Politika Faizleri
6 T T T T T T T T T T T T T T T T T ; T : T T 1
(o} (c9} (o} (o} (9} (o} (c9} (o} (c9} (e} (c9} (o} (o2} (o2} (o2} (o2} (o2} (o2} (o2} (o2} (o2}
o o o o o o o o o o o C|> o o o o o o o o o
— < 1o} © N~ (e} (o2} o — Al — 9V} (ap) <t Yo} © N~ © (o2}
o o o o o o o o o — — — o o o o o o o o o

Kaynak: TCMB
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Kredi Egilim Anketi Sonuclari

Kredi Egilim Anketleri, son donemde, bankalarin kredi standartlarindaki sikilastirma
egilimlerini azalttiklarini ve bankalar arasi rekabetin standartlari gevsetici yonde etki

40 -

20 A

-20 -

40 -

-60 4

-80 -

-100 -

03-05
06-05

etmeye basladigini gostermektedir.

Kredi Arzini Etkileyen Unsurlar
(Mart 2005- Haziran 2009)

Bankalarin Likidite ve Sermaye Rekabet
Kisitlarinin Etkisi Baskisinin Etkisi

b N

e

Sektor ve Ekonomiye iligkin
Algilamalarin Etkisi

0N 1B © © O©W © K~ b M I 0 0 O O O O
O N O © O N MM © O N MO © O N OO O
o -~ O O O - O O O -~ O o o - o o

Kaynak: TCMB

Kredi Talebini Etkileyen Unsurlar
(Mart 2005- Haziran 2009)

100 -
) Borcun Yeniden
80 Stok Artirimi ve Isletme Yapilandiriimasinin Etkisi
i Sermayesinin Etkisi
60 - \
40
20 -
0
= /V
-40 -
Sabit Yatirimin Etkisi
-60 -
n 1O B Vv © © © O N~ ~ I I 00 0O O 0O O O
© 9 9 2 0 9 8 9 5 9 8 8 o o Q5 o
N O© O N MM © O N MM © O N O © O N oo O
o O o o O o o o o o O o o O

Kaynak: TCMB



Ticari Faaliyetler

Karsiliksiz cikan banka cekleri ve yeni kurulan sirket sayisinda olumsuz gorunium,
son donemde azalmakla beraber devam etmektedir.

Karsiliksiz Banka Cek Adetinin Takas Odasina

ibraz Edilen Toplam Cek Adetine Orani
(Ocak 2005 — Mayis 2009, yillik yiizde)

0t -0
. - 15
10 Acilan Sirket

12.0 -
10.0 - ;\\
I \ \
3 Aylik hareketli ortalama

8.0 -

6.0 -

4.0 -

0+
8888883885555 333832833
535253525352 35352:535
2006 | 2007 | 08-I1l | 08-1V [ 09-1 | 09-11 | 09-ll
514 | 539 | 5.01 | 6.87 | 8.44 | 8.58 | 7.13

Kaynak: BTOM ,

TCMB

Acilan Sirket Sayisi ve GSYIH Imalat Sanayi
(1999 1.C — 2009 3.C, Bir énceki yilin ayni geyregine gére
degisim, ylzde)
20 - 45

15 | Imalat Sanayi

\ - 30
10

- 15

15 - /
-20 L .45
~— < ™ [aV} — < (a2} [aV} — < ™ [aV} — < (a2}
o OO0 OO0 0 00 00 O 0o 0o O 0o o o
(o] (o] o — Al Al (92} < o} o} © N~ o0} o0} (o)
(o) (o) o o o o o o o o o o o o o

Yizde Degisim | 07 | 08-IV
imalat Sanayi | 5.6 | -10.8 [ -20.2 | -8.7
Acilan Sirket 5.0 | -31.4

Kaynak: TUIK, TCMB I
33




Odemeler Dengesi Gelismeleri

Cari dengedeki goreli iyilesme, finansman ihtiyacini belirgin bir bicimde azaltarak
kuresel krizin olumsuz etkilerini sinirlayici bir rol oynamistir.

Dis Ticaret Dengesi Cari Islemler Dengesi
(Ocak 2005 — Agustos 2009, milyar ABD dolari) (Ocak 2005 — Agdustos 2009, GSYIH'ye orani, ylizde)

45 - 7
40 Enerji —» 6 |
5 _

Cari Acik

1 \

3
2

Enerji Hari¢ Dig -1 - /

10 1 Ticaret Acigi

2| Enerji Hari¢ Cari Agik*
5 4
-3
0 T T T T T T T T T —4*
L e T 01-05 07-05 01-06 07-06 01-07 07-07 01-08 07-08 01-09 07-09

Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB I_
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Odemeler Dengesi Gelismeleri

Ekim 2008 — Agustos 2009 Arasi Odemeler Dengesi Gelismeleri

KULLANIM Milyar KAYNAK Milyar
ABD Dolari ABD Dolari
Cari islemler Dengesi -12,3 Net Hata Noksan 12,6
Portfoy Yatirimlari -0,0 Dogrudan Yatirim 8,8
(Hisse senetleri, bor¢ senetleri ve
banka mevduatlari o
_ ) Diger 2,3
Krediler -19,1
(Ticari krediler, bankacilik, kamu
kesimi ve diger sektor kredileri Rezerv Varll(:::g:i e Z’_’Z)
(Bankalarin doviz varliklari) (-é,6)
Kaynak: TUIK, TCMB (Diger Sektorlerin doviz varhiklar) (4,4)

Lirasi karsiliginda satiimasi,

NET HATA NOKSAN KALEMi

v Varlik Barisi gibi nedenlerle yurt icinde yerlesik kisilerin yurt disindaki mevduatlarini yurda
getirerek doviz tevdiat hesaplarina aktarmasi,

v Yurt ici bankacilik sistemi disinda tutulan efektif seklindeki tasarruflarin bankalara Tirk

v" Kur hareketlerinin muhasebelestiriimesi sirasinda ortaya ¢ikan farkhliklar.
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Turkiye'de Enflasyon Geligsmeleri

Eyliil ayi itibariyla TUFE enflasyonu yillik yiizde 5,27 olarak gerceklesmistir.

Tliketici Enflasyonu
(Ocak 2007 — Eylil 2009, yillik yizde degisim)

12 -

10 1

T T T T T T T T T T T T T T T T 0
N IS IS IS IS I 0 0O 00 00 0 0 O O O O O
R LRI EE
- M 1O N~ O ~~ T MO U NN OO - T OO 10 NN O
O O O ©O O~ O O O o o ~ O o o o o

Kaynak: TUIK, TCMB

Cekirdek Enflasyon Géstergeleri
(Ocak 2007 — Eylil 2009, yillik yizde degisim)

Vergi Etkisinden
Arindirilmis
\
: 7.39 N
I Endeksi :
4.25
3.37
N~ ‘I\ ‘I\ ‘l\ ‘I\ ‘I\ ‘oo ‘oo ‘oo ‘oo ‘oo ‘oo ‘O) ‘O) ‘O) ‘O) ‘O)
o o o o o o o o o o o o o o o o o
- T T S O S - N
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Kaynak: TUIK, TCMB



Turkiye’de Enflasyon Gelismeleri

Eylil ayinda vergi indirimlerinin kademeli olarak sona ermesi ile enerji ve gida disi
mal fiyatlari enflasyonunda sinirhl bir artis gozlenmis, hizmet grubu enflasyonu
istikrarh olarak gerilemeye devam etmistir.

Mal ve Hizmet Fiyatlari Mal Grubu Fiyatlari
149 (Ocak 2007 — Eyliil 2009, yillik yiizde degisim) 35 - (Ocak 2007 — Eyliil 2009, yillik yiizde degisim)
30 T
12 1
25
10 -
. 20 |
Hizmet Grubu Gida
8 / 15 4
10 A
6 - / /
Mal Grubu 5
Enerji ve Gida
dis1 Mal
4 T T T T T T T T T T T T T T T T 0 T T T T T T T T T T T T T T T T
N IS N I N I 0 0O 0O O W W O OO O O O N I IS IS I I 00 0O 0 0 O W OO O O O O
53 885383 c-c 588853835885 3 5 838583 - 358858 c- 35838538
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB
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Ithalat Fiyatlar

Son donemde gozlenen kismi toparlanmaya ragmen, emtia fiyatlari kiresel
yavaslamayla ortaya cikan dusuk seviyelerini korumaktadir.

ithalat Fiyatlari
(Ocak 2005 — Adustos 2009, 2001 = 100)

280

260 -

240 - TL Bazl

220 - \

200 +

180 4

160 1

140 4

1207 ABD Dolari Bazli

100 T T T T T T T T T T T T T T T
Te] n U w O O © O N~ N~ N~ I~ 0o o o o D OO O
$ 3333333555588 33 333
- < N O - I > O - &S N O - N O - < N>
o o o ~— o o o ~— o o o — o o o ~— o o o

Kaynak: TUIK, TCMB
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Emtia Fiyatlari
(Ocak 2005 — Ekim 2009, ABD dolari, 2001 = 100)

Metal
Tarim
Eneriji
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Kaynak: TUIK, TCMB



Enflasyon Beklentileri

Enflasyon gerceklesmelerinin, Merkez Bankasi’nin 6ngoruleri ile uyumiu
gerceklesmesi beklentileri olumlu etkilemekte ve enflasyonun orta vadeli
gorunumunun iyilesmesine destek vermektedir.

Enflasyon Beklentileri

. (Ocak 2007 — Ekim 2009, yillik yizde degigim)

12 Aylik Beklenti

6.23

/ 6.18

24 Aylik Beklenti

4 T T T T T T T T T T T
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



Enflasyon

2009 yil sonu itibariyla yillik enflasyonun belirsizlik araligi alt sinirina yakin
gerceklesecegi tahmin edilmektedir. 2010 yilinin ilk yarisinda baz etkisi nedeniyle
yillik enflasyonda dalgalanmalar gozlenebilecektir.

Enflasyon Gerceklegsmeleri, Tahminler ve Hedefler
(2009 1.C — 2012 3.C)

10 -
Enflasyon Hedefleri:

2009
2010 2011

% 7,5

Enflasyon Tahminlerinin Orta Noktasi Tahmin Araligi

g

Enflasyon Gergeklesmeleri

01-09
09
07-09 |
10-09 -
01-10
04-10 |
07-10
10-10 -
01-11
04-11
07-11
10-11 -
01-12
04-12

<
S

Kaynak: TCMB
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lll. Para Politikasi Durusu
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Para Politikasi Durusu

Tarkiye’deki finansal sistemin goreli saglamligi, fiyat istikrarini saglama temel
amacimiz ile celismeksizin, krizin ekonomimiz Gzerinde yaratabilecegi

olumsuzluklari sinirlamaya odaklanmamiza imkan saglamistir.

Enflasyon Hedeflemesi Yapan Gelismekte Olan

Ulkeler ve Tiirkiye Politika Faiz Orani
(Ocak 2007—- Ekim 2009, ylzde)

Tarkiye

e

6 Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan
Gelismekte Olan Ulkeler

4 4

2

O T T T T T

01-07 07-07 01-08 07-08 01-09 07-09

Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB

Tirkiye

Sili
Kolombiya
izZlanda
Peru
Guney Afrika
Brezilya
Macaristan
Misir
Meksika
Endonezya
israil
Tayland
Polonya

G. Kore
Romanya
Filipinler
Tayvan
Ukrayna
Cin

Gelismekte Olan Ulkelerde Politika Faiz

Oranlarinin Degisimi
(Ekim 2008 tarihinden itibaren degisim, yizde puan)

-10.00 I

-7.75

-6.00
-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

-12

-10

-8

Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB
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Para Politikasi Durusu

Risk algilamalarindaki sinirli iyilesme ve MB faiz indirimlerinin enflasyon

gerceklesmeleri ile desteklenmesi sonucunda piyasa faizleri belirgin bir disus

egilimi gostermistir.

TCMB Politika Faiz Orani ve Gésterge DIBS Faiz Orani
(1 Ocak 2006 — 13 Ekim 2009, bilesik, ylizde)

Gosterge DIBS Faiz Orani

Politika Faiz Orani

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

Kaynak: BDDK, TCMB

Politika Degisim
Faizi
Ekim 08 16.75 0.00
Kasim 08 16.25 -0.50
Aralik 08 15.00 -1.25
Ocak 09 13.00 -2.00
Subat 09 11.50 -1.50
Mart 09 10.50 -1.00
Nisan 09 9.75 -0.75
Mayis 09 9.25 -0.50
Haziran 09 8.75 -0.50
Temmuz 09 8.25 -0.50
Agustos 09 7.75 -0.50
Eylal 09 7.25 -0.50
Ekim 09 6.75 -0.50




Para Politikasi Durusu

Son donemde kredi faizlerinin, kiiresel krizin zirve yaptigi Ekim 2008 doneminden
onceki seviyelerine geriledigi dikkat cekmektedir.

Kredi Faiz Oranlari
(Ocak 2008 — Eylil 2009, yillik yizde)

26 -

Faiz indirim siireci

24 1 Bireysel Kredi

Faizi

22 | \
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0 Ticari Kredi Faizi
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* 2 haftalik hareketli ortalama
Kaynak: BDDK, TCMB
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Ttiketici Kredileri Faiz Oranlari
(Ocak 2008 — Eyliil 2009, yillik yiizde)

Faiz indirim siireci
intiyag
Tasit
Konut
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* 2 haftalik hareketli ortalama
Kaynak: BDDK, TCMB




20

15 -

10 -

-10 4

-15 1

-20

25 |

0

Para Politikasi Durusu

Piyasada ortaya cikan Turk Lirasi cinsi likidite ihtiyaci diizenli olarak
gerceklestirilen ihaleler ile karsilanmis ve para piyasalarinda faizlerin Merkez
Bankasinin borclanma faizine yakin seviyelerde olugsmasi saglanmistir.

Merkez Bankasinca Saglanan TL Likiditesi
(1 Ocak 2008 — 16 Ekim 2009, milyar TL)

Politika Faiz Orani ve Repo Faiz Orani
(Eyltil 2008 — Ekim 2009, ytizde)
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Doviz Likidite Onlemleri

icinde bulundugumuz dénemin Merkez Bankasinin déviz rezervlerini

kuvvetlendirmesi icin uygun bir ortam olusturdugu degerlendirilerek, doviz alim
ihalelerine 4 Agustos 2009 tarihinden itibaren tekrar baslanmistir.

TL Karsiligi D6viz Alim ve Satim ihaleleri (aylik toplam, milyar ABD dolari)
ve Doviz Sepeti (esit agirlikli, Ocak 2008 — Ekim 2009%)
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* 16 Ekim 2009 itibariyla
Kaynak: TCMB

Doviz Alim Thaleleri
(Toplam 2.4 milyar

ABD dolar1)
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lhracat Reeskont Kredileri

Yasanan kuresel krizin reel sektor Uzerindeki olumsuz etkilerini azaltmak
amaciyla, ihracat reeskont kredisi limiti 500 milyon ABD dolarindan 2,5 milyar
ABD Dolarina cikariimis ve kullanim kosullari kolaylastiriimistir.

ihracat Reeskont Kredisi Kullanimiari
(1992 — Ekim 2009, milyar ABD dolari)
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* 15 Ekim 2009 itibariyla
Kaynak: TCMB



Genel Gorunum

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

azalacagi 2010 yilina iligkin belirsizlikler 6nemini korumaktadir.

Son dénemde aciklanan veriler, TUrkiye’de iktisadi faaliyette toparlanmanin
basladigini teyit etmektedir. Bankalarin kredi verme istahinda kayda deger bir
artis gézlenmekte, finansal kosullardaki sikilik azalmaya devam etmekte, is glcu

piyasasinda sinirh Olgtde iyilesme isaretleri alinmaktadir.

2008 yili Kasim ayindan bu yana sarduralen faiz indirimlerinin etkisi ve kiresel

risk algilamalarindaki iyilesmenin destegi ile 6nimuazdeki donemde kredi

kanalinin toplam talebe olan destedinin artacagi degerlendiriimektedir.




Genel Gorunum

Bununla birlikte, iktisadi faaliyetteki toparlanmanin yavas ve kademeli olarak

gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Ozel tiiketim talebinde gdzlenen belirgin artis, biiyiik élclide dénemsel
tesviklerden kaynaklanan kismi bir canlanmayi yansitmaktadir. Dis talep ve yurt
ici yatirim talebi zayif seyrini sirdirmektedir. Ozel tilketim harcamalarinin ikinci
ceyrekte sergiledigi kayda deger yukselisten sonra daha zayif bir seyir izlemesi

beklenmektedir.

Ekonomideki kaynak kullaniminin uzunca bir sire potansiyel dizeyinin altinda

seyredecegi ve enflasyonun disik seyrini koruyacagi tahmin edilmektedir.

Sonug olarak, para politikasinin asagi yénlt esnekligini uzun bir stire koruyacagi

bir cerceve ongorulmektedir.




TURKIYE
CUMHURIYET MERKEZ
BANKASI

Eskisehir Sanayi Odasi Sunumu

Durmus YILMAZ
Baskan
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