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Mevcut Durum - 1

Sanayide Kapasite Kullanim Orani
(Ocak 2003 — Mayis 2009, mevsimsellikten arindiriimig, ytzde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB



Mevcut Durum - 2

Issizlik Orani
(Ocak 2002 — Mayis 2009, mevsimsellikten arindinimig, yiizde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB



ABD

Kaynak: Bloomberg, TUIK, TCMB

Mevcut Durum - 3

fstihdam De gisimi
(Mart 2008 ile Mart 2009 arasl, yuzde)

Japonya AB

Tarkiye



Mevcut Durum —

4

Talep Unsurlarinin GSY JH Bilyiimesine Katkilari

(2008 4. C ve 2009 1.C, yuzde puan)
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Kaynak: TUIK, TCMB

Kamu Tiketim Kamu Yatirim

Net ihracat

Stok Degisimi



Analiz: Tuketim Harcamasi

Beklenen Gelir Hipotezi (Friedman 57, Hall 78):

y, ! =Clu

Borclanma Kisitlari ve Servet Etkisi (Carroll 92, 97; Deaton 91)

Wi =C.|
Ihtiyati Tasarruf Hipotezi (Carroll et al 99)
ur =C|

Dengeleyici Para Politikasi:

e
re =y, 1t Wr ul
y;: Beklenergelir u: Isssizlik
C: Tuketim r:  Nominalfaiz orani
W: Servet




Analiz: Isgiicti Talebi

(1+r)V—I;/: F (K,L)

r:  Nominalfaiz orani F, . IsgUcUnummarjinalverimi
w:  Nominallcretler L:  IsglcU
p: Nominalfiyatseviyesi K:  Sermaye

Fuerst (1992)

(1+r): Optimal durumdan sapma terimi

» Friedman Kurali: r=0 < Deflasyon < Bigak sirtli durum

» Piyasa kosullari icinde r'yi en aza indir




Ekonomik lIstikrardan Sapma Nedenleri

Blyume donemlerinde uygulanan a _siri gev sek

v Para politikalari
v' Maliye politikalari

v Finansal sektor politikalari



Istikrardan Sapma - I: Enflasyon

Asiri Gevsek Para Politikasi: 1970’lerde ABD

ABD’de Philips E grisi (1961-1981)

ABD'de Enflasyon
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Kaynak: FED, TCMB

ABD'de issizlik Orani
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Istikrardan Sapma - II: Kamu Borcu

Asirt Gevsek Maliye Politikasi: 1990’larda Turkiye

Kamu Kesimi Bor¢glanma Gereksinimi
(1985-2008, GSY/H’ya orani, yiizde)
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Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB
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Istikrardan Sapma - II: Kamu Borcu

Asirt Gevsek Maliye Politikasi: 1990’larda Turkiye

Kamu Sektori Net Borcu

(1990 — 2008 , GSY/H'ya orani, yiizde)
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Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB
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Istkrardan Sapma - II: Kamu Borcu

Asirt Gevsek Maliye Politikasi: 1990’larda Turkiye

Turkiye'de Enflasyon ve Faiz Oranlari
(1990 — 2009, bilegik yuzde)

Enflasyon

Kisa Vadeli DIBS Faiz Oranlari
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Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB
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Istikrardan Sapma - lll: Finansal Sektor Politikalari

Asiri Gevsek Finansal Kesim Politikalari: 2000’lerde ABD

Bireysel Kredilerin GSY JfH’ya Oranindaki De gisim
(1952 1.C — 2009 1.C, bir dnceki yilin ayni dénemine gore ytizde puan)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Istikrardan Sapma - lll: Finansal Sektor Politikalari

Asirt Gevsek Finansal Kesim Politikalari: 2000’lerde ABD

Piyasa Buyuklukleri
(2001 — 2008, trilyon ABD dolarr)

70 - —t— ABD Menkul Kiymetler Borsasi
—>— ABD Toplam Bor¢lanma Senetleri Piyasasi
0 = ABD Mortgage Piyasasi
i == Kredi iflas Takas! (CDS) Piyasasi
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Kaynak: ISDA, WFE, SIFMA



Istikrardan Sapma - lll: Finansal Sektor Politikalari

Asirit Gevsek Finansal Kesim Politikalarinin Krizle Sonugclanma  si

Kredi fflas Takasi (CDS) Primleri
(Ocak 2004 - Haziran 2009, baz puan)
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* Kuzey Amerika’da yatirim yapilabilir (BBB ve Uzeri) kredi notuna sahip firmalar.
** Endeks Avrupa piyasalarinda en lilkit varliklarin CDS endeksleri kullanilarak turetilmistir.
Kaynak: JP Morgan, Boomberg, TCMB



Istikrardan Sapma - llI: Finansal Sektor Politikalari

Asirit Gevsek Finansal Kesim Politikalarinin Krizle Sonugclanma  si

ABD’de Sirketlerin Kredi Derecelerine Gére Da  gilimi
(yuzde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Turkiye’de Dengeleyici Para Politikasi - |

Merkez Bankasi Politika Faizi ve Gosterge Devlet Tah  vili Faizi
(1 Ocak 2008 — 26 Haziran 2009, bilegik ylizde)
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Kaynak: BDDK, TCMB



Faiz Oranlari

(Nisan 2007 — Mayis 2009, bilesik ylizde)

Faiz Oranlari
(Nisan 2007 — Mayis 2009, bilesik ylzde)

Turkiye’'de Dengeleyici Para Politikasi - |l
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* Agirhikl ortalama, akim
Kaynak: TCMB

* Agirlikli ortalama, akim
Kaynak: TCMB
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Dunyada Enflasyon Gercekle smeleri

Enflasyon Gercekle gmeleri
(Ocak 2000 — Nisan 2009, yillik yiizde degigim)
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Kaynak: IMF, TCMB
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Dunyada Politika Faizleri

Politika Faizleri
(Ocak 2006 — Mayis 2009, basit faiz, ytuzde)
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Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB
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Dunyada Politika Faizleri

Reel Politika Faiz Oranlar*
(Mayis 2009, yuzde)
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* Gerceklgen enflasyon verilerine gére hesaplagtmi
Kaynak Merkez Bankalari, TCMB
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Geleneksel Olmayan Para Politikalari

Amerikan Merkez Bankasi (FED) Bilancosu*
(26 Haziran 2009, trilyon ABD dolar)

Ticari Borclanma Senetleri

Konut Kredilerine Dayal Tahviller

Merkez Bankalar ile Swap islemleri
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“T— ABD Hazine Kagitlari
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B Maiden Lane Holdings

W Agency Debt
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| CB Liquidity Swap
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O Seasonal Credit
O Creditto AIG
m Other

W Primary Dealer Credit
O TALF
B Repo




Ekonomik lIstikrara Biitlinsel Baki

Amaclar

1. Fiyat Istikrari
2. Finansal lIstikrar

3. Surdurtlebilir Buytime

Araclar

1. Para Politikasi
2. Finansal Sektor Politikasi

3. Maliye Politikasi
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Tesekkdrler...
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