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Calkantinin Sebepleri

ABD Reel Politika Faiz Orani

v Gevsek Para Politikalari_: Basta ABD olmak . (Ocak 1996 — Ekim 2008, yiizde)
Uzere gelismis Ulkelerde reel faiz oranlarinin 4
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ve pazarlamaya dayali is modelleri, finansal

Kaynak: ABD Merkez Bankasli, Bureau of Labor Statistics

inovasyon ve teknolojik gelismelerle karmasik
Konut Fiyat Endeksi

enstrimanlarin kullaniimaya baglanmasi § g o
(Ocak 2001 — Eylul 2008, yillik ytizde degisim)

pozisyonlarin takibini ve risk analizini 20 -
zorlagtirmistir. .
10 - S&P Case-Shiller
v Konut Piyasasinda Ya sanan Sorunlar : o
ABD’de konut fiyatlarinin 2006 yilinin ilk
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Kaynak: Standard&Poors 4



Kuresel Kayiplar

ABD konut piyasasinda ya sanan sorunlar 2008 yili igerisinde de siurmt s,
s kredi borclarinda yuksek arti  glar yasanmistir.

ttketicilerin gecikmi
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Kaynak: Bloomberg

ABD’de Gecikmi s Kredi Borglari
(1994 1.C — 2008 3.C, milyar ABD Dolari)

200 ~

150 - Konut Kredileri

100 -
Tuketici Kredileri

Kredi Kartlari
50 -

94 C1
95 C1
96 C1
97 C1
98 C1
99 C1
00 C1
01C1
02 C1
03C1
04 C1
05 C1
06 C1
07 C1
08 C1

Kaynak: ABD Merkez Bankasi



Kiresel Kayiplar

Yasanan finansal dalgalanmanin etkisiyle finansal kuru luslarin yliksek miktarda
zarar etmeleri bankalarin kredi ko sullarini sikila stirmasina neden olmaktadir.
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Calkantinin Etkileri

Kuresel likidite ko sullarinda arizi olarak ola ganustu de gisimler gozlenmektedir.

3 Ay Vadeli LIBOR Faiz Orant ile 3 Ay Vadeli ABD 3 Ay Vadeli LIBOR Faiz Orani ile Gecelik Swap
Hazine Bonosu Getirisi Arasindaki Fark (TED Spread) Getirisi (OIS) Arasindaki Fark* (OIS Spread)
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Kaynak: Bloomberg * Geri ddenmeme riskini iceren LIBOR ile kredi risk primi diigiik olan OIS

arasindaki fark bankalarin birbirine gliven diizeyinin bir géstergesidir.
Kaynak: Bloomberg 7



Calkantinin Etkileri

Risk algilamalarindaki arti g, firmalarin ihra¢ etmi $ oldu gu tahvillerin faiz
oranlarinin sert bir gekilde ytukselmesine neden olmu  stur.

ITRAXX Crossover Endeksi

Yuksek Kredi Notuna Sahip Firma* Tahvilleri
(1 Ocak 2006 — 27 Kasim 2008, baz puan)

ile Devlet Tahvilleri Arasindaki Fark
(1 Ocak 2007 — 26 Kasim 2008, baz puan)
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Kaynak: Bloomberg *AAA kredi notuna sahip firmalar

Kaynak: JP Morgan



Calkantinin Etkileri

Piyasalardaki oynakli gin gostergesi olan VIX endeksi yuksek seviyesini
korumakta, doviz kuru oynakliklarinda sert hareketl er yasanmaktadir.
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Kaynak: Bloomberg * Doviz kurlarindaki guinltik degisimin standart sapmasinin yilliklandirilmasindan elde

edilen verilerin basit ortalamasi.

Kaynak: Bloomberg I 9



Calkantinin Etkileri

Hisse senedi piyasalari sert bir  sekilde gerilerken geli smekte olan tlkelerin Kredi
iflas Takas Primleri'nde (CDS) 6nemli arti  slar ya sanmistir.

MSCI Diinya ve Geli gmekte Olan Ulkeler Hisse Geligmekte Olan Ulkelerin
Senedi Piyasasi Endeksleri Kredi fflas TakasI Primi*
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Kaynak: Bloomberg
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Uluslararasi finansal piyasalarda ya sanan sorunlarin diinyada reel kesim tzerindeki
olumsuz etkileri hissedilmeye ba slanmi stir.

10 -

fc Talep Buyiimesi
(2000 1.C — 2008 2.C, yillhk ylzde degisim)

Kuresel Buyume
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Kaynak: IMF

01-2002

Sanayi Uretimi
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Kuresel Buyume

Uluslararasi finansal piyasalarda ya sanan sorunlar nedeniyle 2009 yilinda
gelismis ulkelerin ekonomilerinin resesyona girmesi beklenm ektedir.

Enflasyon Orani

GSY/H Biiyiime Orani
(Ocak 2002 — Agustos 2008, yillik ylzde degisim)

(2000 1.C — 2008 4.C, yilik yuzde degisim)
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Riskler

v

Kluresellesme ile birlikte yasanan finansal calkantidan etkilenen tlkelerin
saylisi da artmistir.

Yatirimcilarin gelismekte olan Ulkelerdeki pozisyonlarini azaltmasi
sonucunda kredi ve bankalararasi para piyasalarinda bor¢clanma
maliyetleri hizla yikselmis, doviz kurlari, faiz oranlari ve borsa
endeksleri basta olmak Uzere bircok finansal gostergede olagantsti
hareketler yasanmistir.

Amerikan Merkez Bankasi'nin Brezilya, Meksika, Singapur ve Kore'ye
doviz takasi imkani saglamasi, IMF'nin izlanda, Ukrayna ve Macaristan
ile kredi anlasmasi imzalamasi, IMF’nin kisa vadeli bor¢clanma imkani
taniyan yeni bir program aciklamasi ve gelismis tlke huktmetlerinin
almis olduklari 6nlemlerin etkisiyle piyasalarda son dénemde bir miktar

toparlanma gozlenmigtir.




Alinan Onlemler

Alinan Onlemler (ABD)

v' ABD Hazinesi, devlet destekli kuruluslarin ipotege dayali menkul kiymetlerini
piyasadan satin alarak mortgage piyasasini yeniden diizenlemeye karar vermistir.

v Toplam 700 milyar ABD Dolari degerinde olan Acil Ekonomik istikrar Yasasi
kapsaminda gelistirilen Sorunlu Varliklari Kurtarma Plani ile sorunlu varliklarin
satin alinmasina karar verilmistir.

v' Sermaye Alim Programi ¢cercevesinde hisse senedi piyasasindaki tedirginligi
azaltmak icin 125 milyar ABD Dolari dokuz biyik bankaya verilmek tGzere,
finansal kuruluslara toplam 250 milyar ABD Dolari degerinde imtiyazli hisse
senedi satin alinmasi yoluyla sermaye aktarimi yapilmasi kararlastiriimistir.

v' Para piyasasi fonlarindan kacisi engellemek icin belirli 6zellikleri saglayan para
piyasasi fonlarina garanti verilmigtir.

ABD’de mevduata verilen givence miktari 250.000 ABD Dolarina ¢ikariimistir.



Alinan Onlemler

Alinan Onlemler ( Avrupa)

v Finansal piyasalardaki dalgalanmayi azaltabilmek icin cesitli kurtarma paketleri
olusturulmustur (Almanya 400 milyar Euro, Fransa 320 milyar Euro, Ispanya 100
milyar Euro ve Italya 20-30 milyar Euro). ingiltere hikkiimeti, biiyiik finansal
kuruluglarca ihra¢ edilecek menkul kiymetlere garanti vermistir.

v Avrupa Birligi Maliye Bakanlari mevduata verilen garantiyi 20.000 Eurodan en az
50.000 Euroya c¢ikarmaya karar vermistir.

v’ Ukrayna, Macaristan ve Izlanda IMF ile, sirasiyla, 16,4, 12,3 ve 2,1 milyar ABD
Dolari degerinde stand-by anlasmasi imzalamistir.

v 170 milyar Euro Uye ulkelerden, 30 milyar Euro Avrupa Birligi fonundan
karsilanmak tzere toplam 200 milyar Euro degerinde bir kurtarma paketi

hazirlanmistir.




Alinan Onlemler

Merkez Bankalarinin Aimi s Oldu gu Onlemler

v Krizin basglangici olan Agustos 2007’den bugiine Amerikan Merkez Bankasi (FED), politika
faiz oranlarini 425 baz puan, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 75 baz puan, Japonya Merkez
Bankasi (BoJ) 20 baz puan, Ingiltere Merkez Bankasi (BoE) ise 275 baz puan indirmistir.

v' FED, teminat olarak kabul ettigi menkul kiymetlerin tirtini artirmis, bu yolla piyasada likidite
sikisikhgina ve gtiven kaybina neden olan menkul kiymetlerin miktarini azaltmaya calismigtir.

v' FED finansal piyasalara likidite saglamak icin Piyasa Yapicisi Kredi Kolayli§i, Vadeli Menkul
Kiymet Bor¢ Verme Kolayligi ve son olarak da Ozel Sektér Tahvil Finansman Kolaylig
programini uygulamaya koymustur.

v Ayrica, FED'in ECB, BoE, BoJ ve Isvicre Merkez Bankasinin (SNB) ABD Dolari cinsi likidite
islemlerine kaynak saglamak amaciyla takas yetki limiti 330 milyar ABD Dolari artirilarak 620
milyar ABD Dolarina ¢ikariimig, daha sonra da s6z konusu limit tamamen serbest
birakilmistir.

v' FED; Brezilya, Meksika, Giiney Kore ve Singapur Merkez Bankalari’na gecici swap hatti
(karsihkli doviz takasi) acmistir. Bu yolla FED ilgili Glkenin merkez bankasina 30 milyar ABD
Dolarina kadar likidite saglayabilmektir.




. Turkiye’de Finansal Istikrar

Bankacilik Sektoru

Reel Sektor

Hanehalki

Kamu Sektoru




Bankacilik Sektort- Genel Bir Baki

Turk Bankacilik Sektorinin

Bazi Finansal Oranlari

S

12-2003 12-2004 12-2005 12-2006 12-2007 09-2008

Kaynak Yapisi

Toplam Nakdi Krediler / Toplam Mevduat (%)
Toplam Menkul Degerler / Toplam Mevduat (%)
Bilanco D1 si Islemler Oranlari

(Bilanco Digl Riskler - Turev Finansal Araclar) / Toplam Aktifler (%)
Aktif Niteli g

Takipteki Alacaklar / Toplam Nakdi Krediler
Ozkaynak Oranlari

Ozkaynak / Risk Agrrlikh Kalemler Toplami (%)
Yabanci Kaynaklar / Toplam Ozkaynaklar (oran)
Karlihk Oranlar

Vergi Oncesi Kar / Ortalama Toplam Aktifler (%)

Do6nem Net Kari / Ortalama Ozkaynaklar (%)
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68.79

35.50

11.50

30.93
5.92

3.63
18.15

52.12
64.73

37.72

6.00

28.80
5.57

3.32
15.76

65.74
56.88

34.47

4.72

23.73
6.30
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12.14

74.33
51.66

34.43

3.74

21.90
7.25

3.31
21.01

83.24
46.16

38.70

3.48

18.94
6.54

3.41
24.77

89.23
42.61

39.76

3.11

17.36
7.04

291
20.58

Kaynak: BDDK, TCMB
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Turkiye’de bankacilik sektord, risk olu
tagimamaktadir. Bankalarin yabanci para cinsi net pozi

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
(2000 1.C — 2008 4.C*, milyar ABD Dolarr)
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* 14 Kasim 2008 itibariyla
Kaynak: BDDK, TCMB
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Bankacilik Sektori
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Kaynak: BDDK, TCMB



Bankacilik Sektori

Sermaye yeterlilik orani, yasal sinirin ve Avrupa B irli gi ortalamasinin oldukca
Uzerinde seyretmektedir.

Sermaye Yeterlilik Orani

o (Haziran 2007 — Eylul 2008, yuzde)
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Kaynak: BBDK, TCMB



Bankacilik Sektori

Turkiye’de bankacilik sistemi, hem ddviz likiditesi acisindan krize goreceli olarak
hazirhkl yakalanmi stir. Kisa vadeli toplam likidite yeterlilik oranlari yuksek
seviyesini korumaktadir.

Kisa Vadeli Yabanci Para Likidite Yeterlilik Toplam Kisa Vadeli Likidite Yeterlilik Rasyolari
Rasyolari (1 Ocak 2008 — 14 Kasim 2008, yiizde)
(1 Ocak 2008 — 14 Kasim 2008, ylzde)
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Tahsili gecikmi g alacaklar doni gim orani di ger geli smekte olan tlkelerin

14

12

10

0

Bankacilik Sektori

ortalamasinin altindadir.

Tahsili Gecikmi s Alacaklar Dont sim Orani
(2003 ve 2007, yuzde)
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* Gelismekte olan Ulkeler: Arjantin, Brezilya, Bulgaristan, Cek Cumbhuriyeti, Hirvatistan, Macaristan,
Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Rusya, Slovakya, Ukrayna

** Gelismis Ulkeler: Fransa, Aimanya, Italya, ingiltere, ABD

Kaynak: IMF, TCMB
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Bankacilik Sektérti Bor¢ Dondirme Orani
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Banka di g1 kesimin kisa vadeli yabanci para acik pozisyonu 2

Reel Sektor

itibariyla 4,4 milyar ABD Dolaridir. Reel sektdr bo

Kaynak: TCMB

lyile smistir.
Firmalarin Yabanci Para Varlik ve Yukumlultkleri
(2005 — 2008 2.C, milyar ABD Dolarr)
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Reel Sektor

Reel sektoriin uzun vadeli bor¢ dondirme oranlari ta

Uzerinde seyretmi stir.

Reel Kesim Uzun Vadeli Bor¢ Déndirme Orani

(Ocak 1993 — Eylul 2008, Dig Bor¢ Kullaniminin
Anapara Odemelerine Orani, 12 aylik hareketli ortalama, yiizde)
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Kisa Vadeli Ticari Bor¢ Dondirme Orani
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(Ocak 1993 — Eylul 2008, Dig Bor¢ Kullaniminin
Anapara Odemelerine Orani, 12 aylik hareketli ortalama, yiizde)
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Reel sektortin yurt di g1 borclarinin 6nemli bir kismi, bankalarimizin yurt
subeleri aracili g1 ile reel sektére kullandirdiklari kredilerden olu

Yurt fci Bankalarin Dévize Endeksli Firma Kredileri

Reel Sektor

ile Yurt D1 s1 Subeler Uzerinden Firmalara

Kullandirdiklar1 Krediler

55 - (2005 - 2008 3.C*, milyar ABD Dolarr)
45
Dovize = 14
Endeksli 13
13
35
Dbyiz 12
Cinsinden 10
25 | 9
8
38 37
15 6 31 =
26
14
5 |
8 8§ 3 8 8 3 B 8 3
S - N N N~ N~ N~ N~ oo} oo} O
o o o o ®) ®) Q
o o o o ) ) =
N N N N N N 8

*Agustos 2008 itibariyla
Kaynak: TCMB

smaktadir.

digindaki

Yurt fci Bankalarin Dévize Endeksli Firma Kredileri

ile Yurt D1 s1 Subeler Uzerinden Firmalara

Kullandirdiklar Krediler

(2005 —2008 3.C*, GSY/H'ye orani, yiizde)

8,
7 - Dovize
Endeksli
6| Dovz 18
Cinsinden 2.0/ (1.9 1.8
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*Agustos 2008 itibariyla.
Kaynak: TCMB



90 -

80 A

70 A

60 -

50 -

Reel Sektorin Kisa Vadeli Borglarinin Toplam

Borclara Orani*
(2000-2007, yiizde)

=

Imalat Sektorii

Reel Sektor

Reel sektortin borglarinin énemli bir kismi, son yil

larda Turk Lirasi’'na donme

egilimi sergilemi g ve vadesi uzami stir.

—h

40

2000
2001
2002

* Vadeye kalan siireye gore
Kaynak: TCMB

2003

2004

2005

2006

2007
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80 -

70 -

60 -

50 A

40 -

30

Reel Sektoérin Borg Dolarizasyonu

(2000-2007, yuzde)

=0= hracat Pay Yiilksek Firmalar
== Imalat Sektori

—t+= malat DigI Sektorler
== [hracat Payi Duisiik Firmalar

2000

Kaynak: TCMB

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007



Hanehalki

Hanehalkinin bor¢luluk orani ve dovize endeksli tik  etici kredilerinin toplam
tketici kredileri icindeki pay! du gtk bir seviyededir.

Tiketici Kredilerinin Kompozisyonu Tasarruf Mevduatlarinin Kompozisyonu
40 - (2005-2008*, GSY/H'ye orani, yiizde) 40 - (2005-2008*, GSY/H'ye orani, yiizde)
YP Cinsi
307 30 YTL Cinsi /
YTL Cinsi s B
ovize Enaeksll
20 20 -
9,4
10 -
C
] 3, 0
0
Lol (o] N~ * To) © N~ *
o o o @ o o o o)
S S S § Q Q ] §
*14 Kasim 2008 itibariyla * 14 Kasim 2008 itibariyla

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB



Ddvize endeksli tiketici kredileri, toplam tiketici
olu sturmaktadir. Hanehalki borcluluk orani, Avrupa Birl

Dovize Endeksli Tuketici Kredilerinin

Hanehalki

ile kiyaslandi ginda, du suk bir dizeydedir.

Toplam Tuketici Kredilerine Orani (2005-2007, yiizde)
20 - (2003 — Kasim 2008, yiizde) 0y
18 - 5 Avrupa Birligi
1 s (AB27) 56
16 -
14 S
Dogu
12 40 Avrupa
10 -
8,6 _
N - Turkiye \
6,4 23
61 4,8 4,7 20 -
3,8
al 3,6 )
10
5 ‘ \ 10 -
0 0l
2003 2004 2005 2006 2007 Kasim 2005 2006

Kaynak: TCMB

2008

Kaynak: Avrupa Merkez Bankasi, TCMB

kredilerinin ylzde 4,7’sini
igi ve Do gu Avrupa Ulkeleri

Hanehalki Yukumliliiklerinin GSY  iH’ye Orani

56

28

12

2007



2001 yilindan bu yana uygulanan disiplinli maliye p ~ olitikasinin deste gi ile kamu

70 ~

60

50 -

40 -

30

20

10 -

36

Kamu Sektorl

kesimi, di g soklara kar g1 daha sa glam bir yapiya kavu smustur.

Kamu Sektérii Net Borg Sto  gu / GSYiH
(2000 — 2008 2.C, GSY/Hye orani, yiizde)

62

25

/ Toplam Net Borg Stoku
Netic Borg

Net D Borg

Kaynak: Hazine Mustesarligi

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 200808

70

60

50

40

30

20

Merkezi Yonetim Doviz ve Dovize Endeksli

Bor¢ Stoku (2000 4. C. — 2008 3.C, Toplam
Merkezi Y6netim Borcuna Orani, ylzde)

2000 G4
2001 G4
2002 G4
2003 G4
2004 C4
2005 G4
2006 G4
2007 G4

Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB



Tarkiye'nin kamu bor¢ stokunun GSY

Kamu Sektori

olan Maastricht kriterinin oldukc¢a altinda seyretme ktedir.

80 -

70

AB Tanimli Kamu Bor¢ Stoku ve Hedefler

(2002 — 2012, GSY/H’ye orani)

Maastricht Kriteri: %60

iH’ye orani, 2004 yilindan bu yana yiizde 60

60 -

73.7
67.4
59.2
52.3
50 - 46.1
38.8
40 - 37.0
) l
20 |

2002 2003

Kaynak: Hazine Mustesarligi

2004

Orta Vadeli Mali Cerceve

35.0
33.0

2005 2006 2007 2008

2009 2010 2011

30.0

2012




Kamu Sektoru

Tarkiye, 2002-2007 arasi donemde OECD (ilkeleri icin  de merkezi hiikiimet borcunu
azaltan uUlkelerin ba sinda gelmektedir.

Toplam Merkezi Hiktmet Borglari

0 - (2002-2007, GSY/H'ye orani) 2002
70 - \

60 -

2007

50

40 -

30

20

10

Portekiz Mac. Avust. Fransa ingiltere Slovakya Cek Meksika izlanda Yeni Turkiye
Cum. Zellanda

Kaynak: Hazine Mustesarligi, Maliye Bakanlgi, IMF, Diinya Bankasi, TCMB



Kamu Sektortintn yerli para cinsinden ve sabit faizl

Kamu Sektori

e borclanmasi, butgcenin maruz

kalabilece gi riskleri azaltmaktadir.

Merkezi Y6netim Borcunun Kompozisyonu
(2003 1.C-2008 3.C*, GSY/H'ye orani, yuzde)

Merkezi Y6netim Borcunun Kompozisyonu
(2003 1.C-2008 3.C*, GSY/H'ye orani, yiizde)
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Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB

Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB



Guclu doviz rezerv pozisyonu, ortaya ¢ikabilecek
giderilmesine ve ilkeye duyulan gtivenin artmasina k

Merkez Bankasi Doviz Rezervleri

Merkez Bankasi Doviz Rezervieri

(2002 — Kasim 2008, milyar ABD Dolarr)

80 -
70 -
60 -
50 -
40 -
30 - 27,0
20 -

10 -

0,

33,7

36,0

48,3

58,3

71,3

69,1

2002

Kaynak: TCMB
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2004

2005

2006

2007

2008
Kasim
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80

60

40

20

Kisa Vadeli D1 g Borclarin Merkez Bankasi

Rezervlerine Orani
(1996 — 2008 3.C, yiizde)

atkl sa glamaktadir.

soklarin olumsuz etkilerinin

96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Kaynak: TCMB
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1ll. Enf
Tah

asyon Geli smeleri,

minler ve Riskler



Geligmekte olan ulkelerde gida fiyatlarindan enflasyona

Dunyada Gida Enflasyonu

geciskenlik, geli smisg
ulkelere gore daha yluksek seviyededir.

Geligmekte Olan Ulkelerde Gida Fiyatlarinin

Enflasyona Katkisi
(2007 2.G - 2008 2.G, yiizde degigim)

Geligmis Ulkelerde Gida Fiyatlarinin
Enflasyona Katkisi
(2007 2.C - 2008 2.G, yiizde degisim)
Enflasyon

Enflasyon
32 4 6 -
[
5 [ ]
24 - ° ° o o® °
()
4 - ° e
() s e
° % y
167 ° Y 3 o0
°
o &® _ ° L4 °
. P Turkiye . 2 |
o ©
8 1 ()
e 0. . .
U/
0 T T T 1 0 T T T T T 1
0 4 8 12 16 0 0,5 1 1,5 2 2,5

Gida Enflasyonunun Katkisi Gida Enflasyonunun Katkisi

Kaynak: IMF, TCMB Kaynak: IMF, TCMB



160 -

140 ~

120

100 -

80 -

60

40

2008 yili ortalarina kadar emtia fiyatlarinda gorul

Dunyada Petrol ve Gida Fiyatlari

Ham Petrol Fiyatlari
(1 Ocak 2007 — 26 Kasim 2008, NYMEX, ABD Dolarr)

donemde yerini hizh bir gerilemeye birakmi

01-07
03-07
05-07

Kaynak: Bloomberg

07-07

09-07

11-07

01-08

03-08

05-08

07-08

09-08

11-08

stir.

Bu gday Fiyatlar

en yuksek oranli arti glar, son

(1 Ocak 2007 — 26 Kasim 2008, ABD Dolarr)

14 -
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11 4

10 +

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

Kaynak: Bloomberg
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11-07

01-08

03-08
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Turkiye'de Gida Enflasyonu

Turkiye'de gida trtnleri fiyatlari yillik arti § hizinda 2008 yilinin ortalarindan itibaren

60 -

50 ~

40 -

30

20

10

-10 -

-20 4

-30 -

ortaya c¢ikan gerileme e giliminin yilin geri kalan kisminda da stirece  gi
ongorulmektedir.

Gida Fiyatlari Enflasyonu
(Ocak 2004 — Ekim 2008, yillik ylizde degisim)

Taze Sebze, Meyve Ekmek ve Tahillar

Islenmemj Gida

01-04
07-04
10-04
01-05
07-05
10-05
01-06
07-06
10-06
01-07
07-07
10-07
01-08
07-08
10-08

04-04
04-05
04-06
04-07
04-08

Kaynak: TUIK, TCMB



Turkiye’de Enerji Enflasyonu

Son bir sene icerisinde petrol ve di  ger ener;ji fiyatlarindaki arti  glarin rekor
seviyelere ula gsmasi enerji enflasyonunun ytizde 30 seviyesine ¢ilkma  sina neden
olmu stur.

Enerji ve Ula stirma Hizmetleri Enflasyonu
35 - (Ocak 2004 — Ekim 2008, yillik ylizde degisim)

30 - Enerji
25 -

20

Ulastirma Hizmetleri
15 -

10

04-04
07-04
10-04
01-05
04-05
07-05
10-05
01-06
04-06
07-06
10-06
01-07
07-07
10-07
01-08
04-08
07-08
10-08

04-07

Kaynak: TUIK, TCMB



Enerji Tiketim Etkinli g

Tlrkiye ekonomisinin enerji arzinda di

sa bagimli olmasi, enerji kullaniminda

verimlili gin dnemini artirmaktadir.

Enerji Tuketimi* ve GSY JH Bilyiime Orani

(1980-2007,1980=100)
500

400 +

Enerji Tuketimi

300 -

200 -

100 -
1980 1985 1990 1995 2000 2005

*Toplam enerji tuketimi petrol, dogal gaz, kémur, hidroelektrik ve nikleer enerjiden
olusmaktadir ve milyon ton petrol esdegeri olarak gosterilmektedir.

Kaynak: BP Statistical Review 2008, IMF, TCMB

Turkiye’nin Toplam Enerji Tuketimi/GSY  iH
Siralamasinda Dunyadaki Yeri*

55 - (1980 - 2007)

50 -

45 +

40 +

35 A

30

1980 1985 1990 1995 2000 2005

*Ulkeler yiiksek enerji kullanimindan diisiik enerji kullanimna dogru siralanmistir.
Toplam Ulke sayisi: 56
Kaynak: BP Statistical Review 2008, IMF, TCMB

[



Enerji Tuketiminin Kompozisyonu

Secilmi s Bazi Ulkelerde Enerji Tuketiminin Enerji

Kaynaklarina Gore Da gilimi
(2007 yili itibariyla, milyon ton petrol esdegeri)

100% -
75% -
50% -
25% -
0% ‘ ‘

Brezilya Macaristan Cek Glney Guney Kore Turkiye Hindistan ABD
Cumhuriyeti  Afrika

W Petrol m Dogal gaz B Komdar O Hidroelektrik enerji O Nukleer enerji

Kaynak: BP Statistical Review 2008, TCMB




Karsilagtirmali Enflasyon Gercekle smeleri

Basta enerji ve gida olmak lzere emtia fiyatlarinda g6  zlenen arz yonlii  soklar, 2008
yilinda diinya genelinde enflasyon oranlarinda artt  ga neden olmu stur. Bu arti g
sabit kur rejimi uygulayan tlkelerde daha da belirg indir.

Kur Rejimi ve Enflasyon Gergekle smeleri Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan Geli smekte Olan
(Ocak 2004 — Ekim 2008, yillik ytizde degisim) Ulkeler ile Turkiye Arasindaki Enflasyon Farki
6 (Aralik 2005 - Ekim 2008, yillik ylizde degisim)
8,
Sabit Kur Rejimi
14 + x 7
Uygulayan Ulkel
12 61
Turkiye S
10 - .
4,
8,
3,
6,
2,
44 Dalgali Kur Rejimi 1 -
Uygulayan Ulkeler
2 T T T 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
33$23383383888565658833 $ 2 23 3332328 3 2 8
235823528 3528352835S°8 = 8 8 &8 4 88 38 & 8 8 3

Kaynak: Merkez Bankalari, TUIK, TCMB Kaynak: Merkez Bankalari, TUIK, TCMB
I 42



Enflasyon ve Politika Faiz Oranlari

2007 yih icerisinde siki para politikasi izleyen U
enflasyonist baskilardan di

lkeler, 2008 yili icerisindeki
ger geli smekte olan tlkelere gbre daha az etkilenmi

Gelismekte Olan Ulkelerde Enflasyon ve Politika Faiz

Oranlarindaki De gisim
(Eylul 2007 ile Eylul 2008 arasi degisim)

400 -
350 + @® Malezya
@ israil
300 +
2007 Eylul ve 2008
EylUl arasinda 250 -
enflasyondaki de gisim
(baz puan) 200 -
150 +
@® Cek Cumhuriyett
100 +
50@ Sili ) RUsE @ Brezilya ®
Meksika Turkiye
n Fg)manya
r \%4 . T T T T 1
-2 D 2 4 6 8 10
50/ Macaristan

2007 Eylul Ay1 Reel Politika Faiz Orani (ylizde)
Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB

stir.



Turkiye'de Enflasyon Geli smeleri

Gida, enerji ve yonetilen/yonlendirilen fiyatlar gi bi para politikasinin etki alani
diginda kalan kalemlerin yillik enflasyona katkisi 200  4-2006 arasi donemde yuzde
51 iken, 2008 yili Ekim ayinda ylzde 69’a yukselmi  stir.

Yillik Enflasyonun Bile senleri
(yuzde katki)

2004 — 2006 Ortalamasi Ekim 2008

Tatun ** _ Tutln **
Diger Mal ve
Hizmetler

Diger Mal ve
Hizmetler

I

BH
\l

Enerii Ener;ji

AI|III|‘|||I|
<_-\lllll|ll‘

Gida*

Kaynak: TUIK, TCMB
* Gida: Gida ve alkolsuz icecekler grubu
** Ttlin: Tutdn Grdnleri ve alkollt icecekler

o



14
12 -

10 -

Turkiye'de Enflasyon Geli smeler:

Yillik Tuketici Enflasyonuna Katki
(Ocak 2007 — Ekim 2008)

W Hizmetler B Tatun ve Altin** m Cekirdek Mallar m Gida ve Enerji*

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

* Gida: Gida ve alkolsuiz icecekler grubu
** Ttlin: Tutdn Grdnleri ve alkolll icecekler
Kaynak: TUIK, TCMB

10-08



Turkiye'de Enflasyon Gell

18

16 -

14 -

12

10 -

Tuketici, Hizmetler ve Mal Grubu Enflasyonu
(Ocak 2004 — Ekim 2008, yillik ylizde degisim)

Tuketici Enflasyonu

N\

Mal Grubu Enflasyonu

smeleri

Hizmetler Grubu Enflasyonu

01-04
04-04 |
07-04

Kaynak: TUIK, TCMB
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Turkiye'de Enflasyon Geli smeleri

35 4
30 -
25 -
20 -
15 4

10 -

. | ‘|
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lvi'l

01-04
07-04

04-04

Kaynak: TUIK, TCMB

10-04

01-05

Gida, Enerji ve Cekirdek Enflasyon
(Ocak 2004 — Ekim 2008, yillik yizde degisim)

Enerji

Gida \

l III & ”‘r Gida ve Enerji Harig TUFE
I
it n”m i

07-05
10-05
01-06
07-06
10-06
01-07
07-07
10-07
01-08
07-08
10-08

04-05
04-06
04-07
04-08
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Turkiye'de Enflasyon Geli smeler

Hizmetler Grubu Enflasyonu ve Secilmi g Alt Kalemler
(Ocak 2006 — Ekim 2008, yillik yluzde degisim)
25 -

Kira

20 - — —
Lokanta ve Oteller

Saglk Egitim
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Mal Grubu Enflasyonu ve Secilmi
(Ocak 2006 — Ekim 2008, yillik yuzde degisim)

-10 -
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Kaynak: TUIK, TCMB

Turkiye'de Enflasyon Gel

03-06
05-06
07-06
09-06
11-06
01-07
03-07
05-07
07-07
09-07
11-07
01-08
03-08
05-08

smeleri

Secilmi g Dayanikli Ttketim Mallar
(Ocak 2006 — Ekim 2008, yillik ylizde degisim)

Otomobil

Mobilya

Elektrikli ve Elektriksiz
Aletler



Enflasyon Genel E gilimi

Mevsimsellikten arindirilmi s veriler, gida ve enerji di  s1 enflasyonun son donem
egiliminin yava sladigina isaret etmektedir.

Enflasyon E gilimi*
(Ocak 2006 — Ekim 2008, yillik ylizde degisim)
12

10

N

01-06
07-06
10-06
01-07
07-07
10-07
01-08
07-08
10-08

04-06
04-07
04-08

* Mevsimsellikten arindiriimis endeksin, aylik degisiminin 3 aylik hareketli ortalamasinin yilliklandiriimis hali.
Kaynak: TUIK, TCMB



Enflasyon Beklentiler

Enflasyon hedeflerindeki de gisikli gin parasal sikila gtirmayla birlikte uygulanmasi

stratejisi, enflasyon beklentilerinin kontrol altin a alinmasinda etkili olmu stur.

14 -

12 4

10

Enflasyon Beklentileri

(Ocak 2005 — Kasim 2008, yillik yiizde degisim)
12 A
/8,95 )
o 24 Ay
f’\f 749
\\ /'
Enflasyon Hedefleri
o L0 L0 L0 © © (o} (o} N~ N~ N~ N~ (e} (e} (e} (e} (o2} (o2} (o2} (o2} o o o o
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o o o — (@] o o — o o o — o o o — o o o — o (@] o —

Kaynak: TUIK, TCMB



Enflasyon — Tahminler

Yakin donemde doviz kurlarinda gozlenen hareketleri  n enflasyon tzerinde
olu sturdu gu etkinin, gida fiyatlarindaki olumlu goérinim ve pe trol fiyatlarinda
gOzlenen du sus ile telafi edilece gi beklenmektedir.

Enflasyon ve Cikti A¢i g1 Tahmini

Baz senaryo varsayimlari: Tahmin Aralig — Gkt ACI
- 2008 icin Belirsizlik Araligi - Yl Sonu Enflasyon Hedefleri
2008 | 2009 | 2010 12 -
Petrol Fiyatlari | 80% | 80% | 80% 10 -
GidaFiyatlarnt | %11 | %75 | %6 87 -
o) 67 )
© 4: - o
N
> Kontrol Ufku
. . >- 27 - « g
Enflasyon Tahminleri : 0 I
2008 % 11,1 2 \//
4
2009 % 7,6 N
0 T =2 T T =23 =2 3 7=
2011 C3 % 5,4 8§ 8 VS8 KL VNERKREL YR

*Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi ytizde 70'tir.

Kaynak: TCMB I 52



Enflasyon — Riskler

Birinci senaryo varsayimlari:

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

2008 2009 2010
- Baz Senaryo
Petrol Fiyatlari 110 % 110$ | 110 % 12 —+— Birinci Senaryo

Gida Fiyatlari %125 | %10 | %9 —e—Ikinci Senaryo

Orta Vadeli Hedef

v' Para politikasinin gerekli tepkiyi verdigi
varsayimi altinda enflasyonun 2009 yili sonunda
yuzde 8,9, 2010 yili sonunda ise yizde 7,1
civarinda gerceklesecegi tahmin edilmektedir

ikinci senaryo varsayimlari:

2008 | 2009 | 2010

Petrol Fiyatlari 50 | 50% | 50%
Gida Fiyatlari %95 | %5 | %3 “
v' Para politikasinin gerekli tepkiyi verdigi 5

09-08 +
12-08
03-09 -
06-09
09-09 ~
12-09 -
03-10
06-10 ~
09-10
12-10 -
03-11
06-11 -
09-11

varsayimi altinda enflasyonun 2009 yili sonunda
yuzde 6,3, 2010 yili sonunda ise 5,2 diizeyinde
gerceklesecegi tahmin edilmektedir

06-08

Kaynak: TCMB
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Kur ve Faiz Geli smeleri

Klresel finans piyasalarinda ya sanan geli smeler, uluslararasi likidite

kosullarina duyarl di ger tlkeler gibi Turkiye'yi de etkilemektedir.

basvurusu

Risk Gostergeleri
(1 Agustos 2008 - 26 Kasim 2008, baz puan)

1 IMF’nin kisa vadeli!
likidite imkanini agiklamasi
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Kaynak: JP Morgan
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Doviz Kurlarinda ABD Dolarina Kar g1 Degisimler
(1 Agustos 2008 ve 27 Kasim 2008 arasinda, yuzde)

izlanda Kronu
Guney Kore Wonu
Brezilya Reali
Awstralya Dolari
Ukrayna Grivna
Polonya Zilotisi
Tark Lirasi

Guney Afrika Randi
Macaristan Forinti
Meksika Pezosu
Sili Pezosu

Cek Kronu
Norvec¢ Kronu
Letonya Latsi
Litvanya Litasi
Isve¢ Kronu
Hindistan Rupisi
Rus Rublesi
Kanada Dolari
ingiliz Sterlini
Malezya Ringgit
Slovak Kronu
Bulgar Levasi
Euro

Tayvan Dolari
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Kaynak: Bloomberg, TCMB



Faiz Geli smeler!

Klresel risk i gtahindaki keskin dii gtg Turkiye’'de faizler genel dizeyinin
yikselmesine neden olmu stur.

30 Yillik Eurobond Faiz Orani (yuzde) ve

3 Yilik Kredi fflasTakasi Primi (CDS) Orani (baz puan)
(1 Ocak 2008 — 27 Kasim 2008)

5 Yillik Kredi fflas Takasi Primi (CDS)
(Ocak 2001 — Ekim 2008, baz puan)
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Eurobond Faiz Orani
(Sol Eksen)
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Faiz Geli smeleri

g—
/
] ‘ \
L mOH_”H ’_ r wolmo
T |
- 80-0T I - g0-s0
]
— - 80-60 I
m 80-T0
Pl - 80-80 .
e 10-60
N - 80-20
© - L0-G0
LL - 80-90
S \nw - L0O-TO
2 © - 80-G0
D - 90-60
a) M, - 80-%0
L B - 90-S0
D 9 - 80-€0
L 5 .
1) &5 - 80-20 ST
:0
o
O o i - G0-60
2 T T T T T T wo Ho
(D) © < N O o © <
> m N NN ~N - -
. - G0-S0
p -
I N
= i - S0-TO
S 0
O | 8 - $0-60
NS g,
@ O = L b
L m ¥0-S0
el X o)
% S < - ¥0-T0
< O
> - €0-60
N
o g
= S - €050
N g m
m = .
PMV S €0-T0
— - Z0-60
- 20-S0
20-T0

90
80 -
70
60 -
50 -
40 -
30 -
20
10

=

Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB
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Faiz Geli smeleri

Reel Bor¢glanma Faiz Orani
(Ocak 2002 — Ekim 2008, bilesik, yiizde)
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* Devlet i¢ borclanma ihalelerinde belirlenen borglanma faizleri ile Beklenti Anketi'nde tahmin edilen 12 aylik enflasyon oranlari kullanilarak hesaplanmistir.

Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB
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V. Para Politikasi Duru su



‘ Para Politikasi Kararlari I

s

Para Politikasi Kararlari

Para Politikasi Kurulu Faiz Kararlari

(Haziran 2007 — Kasim 2008)

v Enflasyon beklentilerindeki bozulmayi
durdurmak ve arz yonlu soklarin genel
fiyatlama davraniglarina yansimasini
engellemek amaciyla Para Politikasi Kurulu,
Mayis-Temmuz doneminde toplam 150 baz
puanhk sikilastirmaya gitmis, 14 Agustos
2008 tarihli toplantisinda faiz artirimlarina

ara vermistir.

v’ Enflasyondaki distsiin 6énceki tahminlere
gore daha hizli olacagini 6ngoren Kurul, 19
Kasim 2008 tarihli toplantisinda gecelik
borclanma faizlerinin 50 baz puan, gecelik
bor¢ verme faizlerinin ise 100 puan

indirilmesine karar vermistir.

Toplanti Tarihi PO"g‘;ZnFIa'Z Degisiklik
14 Haziran 2007 17,50 0
12 Temmuz 2007 17,50 0
14 Agustos 2007 17,50 0
13 Eylul 2007 17,25 -0,25
16 Ekim 2007 16,75 - 0,50
14 Kasim 2007 16,25 - 0,50
13 Aralik 2007 15,75 - 0,50
17 Ocak 2008 15,50 -0,25
14 Subat 2008 15,25 - 0,25
19 Mart 2008 15,25 0
17 Nisan 2008 15,25 0
15 Mayis 2008 15,75 + 0,50
16 Haziran 2008 16,25 + 0,50
17 Temmuz 2008 16,75 + 0,50
14 Agustos 2008 16,75 0
18 Eylil 2008 16,75 0
22 Ekim 2008 16,75 0
19 Kasim 2008 16,25 - 0,50




Para Politikasi Kararlari

v

19 Kasim 2008 PPK Karari :

“Son donemde aciklanan veriler iktisadi faaliyetteki yavaslamanin
belirginlestigine isaret etmektedir.”

“Uluslararasi kredi piyasalarindaki ve kiresel ekonomideki sorunlarin ic
ve dis talebi uzunca bir middet sinirlamaya devam edecegi ve bu
nedenle doviz kurlarinda g6zlenen hareketlerin enflasyona olan etkisinin
sinirh kalacagi anlasiimaktadir.”

“Petrol ve diger emtia fiyatlarinda gozlenen sert disusler enflasyonu
olumlu etkileyecektir.”

“Bu cercevede, enflasyondaki dususin 6nceki tanminlere gore daha hizli
olacagini 6ngoren Kurul, borclanma faizlerinin 50 baz puan indiriimesine
karar vermistir. Buna ek olarak, kisa vadeli faizlerde olusabilecek
potansiyel oynakligi azaltmak amaciyla bor¢c alma ve bor¢c verme faizleri

arasindaki fark 50 baz puan daha daraltiimistir.”




Para Politikasi Kararlari

Politika Faiz Oranlari (basit faiz orani) ve Cekirdek  Enflasyon Gdstergeleri
(Ocak 2006 — Ekim 2008, yiizde)

20 -
18 - Politika Faiz Orani
. v
14 -
12 1 Islenmem§ gida, enerji ve tutiin fiyatlar haric TUFE
(OKTG-H endeksi)
10 n ii\ii
N
8 -
6 1 Gida, enerji ve tittin fiyatlarl haric TUR
(OKTG-I endeksi)
4 -
2 T T T T T T T T T T T

01-06
07-06
10-06
01-07
10-08

Kaynak: TUIK, TCMB
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Yeni Turk Lirast Likidite Yakla simi

Merkez Bankasinin likidite yonetimi genel cercevesi oldukca esnektir ve bankacilik

sisteminin likidite intiyacini etkin bir

Politika Faiz Orani ve Repo-Ters Repo

Piyasasinda Olu san Gecelik Faiz Orani
(1 Ocak 2008 - 27 Kasim 2008 arasinda, yuzde)

Gecelik Faiz Orani h

Politika Faiz Orani

01-08
02-08
03-08
04-08 -
05-08 -
05-08 -
06-08
07-08
08-08
09-08
10-08 -
11-08

Kaynak: IMKB, TCMB

sekilde kar gilayabilecek yapidadir.
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Merkezi Bankasinca Sa glanan YTL Likiditesi
(1 Ocak 2008 — 27 Kasim 2008, milyar YTL)

Sterilizasyon Fonlama

SN, AN
A
v
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Kaynak: TCMB



Yeni Tark Lirasi Likidite Yakla simi

Merkez Bankasi, fiyat istikrarini sa glama temel amaci ile ¢celi smemek
kaydiyla, 6numuzdeki donemde piyasada YTL likidite sikisikligi artti g
taktirde;

1. Teknik faiz indirimini erkene alinarak operasyonel yaplyi
degistirebilecektir.

2. Likidite sikisikhginin gelisimine bagli olarak,
a. Repo iglemleri ile fonlama vadesinin uzatilmasini,
b. Ikinci el piyasadan dogrudan DIBS alimlarini

glndemine alabilecektir.

3. Likidite sikigikhginin kalici olarak artmasi ve diger 6nlemlerin
yeterli olmamasi halinde YTL zorunlu karsiliklarin sinirli dlctide
indirilmesini giindeme alabilecektir.




Doviz Likidite Onlemleri

Merkez Bankasi, bankacilik sistemi doviz likiditesi nin 6neminin farkindadir ve bu

donemin en az sorunla atlatilabilmesi icin alinabil ecek Onlemleri a samali bir

sekilde uygulamaya koymaktadir.

Alinan Onlemler:

1.
2.
3.

9 Ekim 2008 tarihinde Ddviz Depo Piyasasinin tekrar aciimasi,

15 Ekim 2008 tarihinde d6viz alim ihalelerine ara verilmesi,

23 Ekim 2008 tarihinde bankalarin Doviz Depo iglem limitlerinin artiriimasi,
(5,4 milyar ABD Dolari = 10,8 milyar ABD Dolari)

24 Ekim 2008 tarihinde dalgal kur rejimi ile uyumlu olarak, déviz piyasasi likiditesini
desteklemek amaciyla gunlik doviz satim ihalelerine baslanmasi (30 Ekim 2008
tarihinde ddviz satim ihalelerine ara verildi),

20 Kasim 2008 tarihinde bankalarin, Déviz Depo Piyasasi’nda ABD Dolari ve Euro
cinsinden Merkez Bankasi’ndan alabilecekleri ddviz depolarinin vadesinin 1
haftadan 1 aya yukseltiimesi,

Ayni zamanda, s6z konusu piyasada ytzde 10 olarak belirlenmis bor¢ verme faiz
oranlarinin ABD Dolari i¢in ylzde 7'ye ve Euro icin yizde 9’a dusurulmesi.




milyar ABD Dolari

2.0
1.8
1.6
14
1.2
1.0
0.8
0.6
0.4
0.2
0.0

Doviz Likidite Onlemleri

Vadesi Gelmemi g Doviz Depo Toplami ve

Do6viz Depo Piyasasindaki Faiz Orani
(9 Ekim 2008 — 27 Kasim 2008)

([ ]
[ J [ J

Faiz Orani (1-haftalik, geeksen)

Vadesi GelmemgiD6viz Depo Toplami
(milyar Dolar, sol eksen)
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Kaynak: TCMB

Faiz Orani (1-aylik, saeksen)

20.11.2008

27.11.2008

Ylizde

T



Yeni Turk Liras’'na Donu s

Bankalarin mevduat tarafinda gézlenen YTL'ye dont s egiliminin, kredilerde de
gercekle smesi sa glikli bir geli gmedir.

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

175 - - - 85
18 milyar YTL
170 - L
YTL cinsi Tasarruf Mevduati - 80
(milyar YTL, sol eksen)
165 -
- 75
160 -
- 7016 milyar
159 1 ABD Dolari
- 65
150 -
- 60
145 - o
Doviz cinsi Tasarruf Mevduati
(milyar ABD Dolari, sg eksen) | 55
140 -
135 T T T T T T T T T T T T T T T 50
(e 0] (e0] (e 0] (e 0] (e 0] (e)) (e)) (0)] (@)) o (@) o o o — —
? @ 8 € ® @ @ & @ o &g g @ & G F &
— (o] Lo (qV] (o)) Lo (qV] (e)] (o) (92) o N~ < — N~ <
o o — (qV] (qV] (@) — — (qV] (@) — — (qV] ™M o —

Kaynak: TCMB



VI. Ekonomik GOrinum



Blyime

BlUyumenin Bile senleri BlUyumenin Bile genleri
(2006 1.C — 2008 2.C, bir dnceki yilin ayni dénemine (2006 3.C — 2008 2.C, bir dnceki yilin ayni dénemine
gore, yuzde katki) gore, yuzde katki)
12 - 10 -
10 GSYiH Nihai Yurt Igi Tuketim
9,7
8 - // \ 8,1
6,7
6,3 :
65,9 ~57 /
4] 4,1 /
™ 3.3 3,6
2 1 1,9
0 T T — T T T T JL_I_\
2 | Net lhracat
4
2006 C1 2006 C3 2007 G1 2007 G3 2008 G1 2006 C3 2007 C1 2007 C3 2008 C1
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB
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Uretim Geli smeleri

Artan risk algisi ve kiresel krizin bankalarin fina  nsman imkanlari tizerindeki

olumsuz etkileri sebebiyle iktisadi faaliyette bel rgin bir yava slama g6zlenmektedir.
Sanayi Uretim Endeksi* ve Kapasite Kullanim Orani* Merkez Bankasi Bile gik Oncii Gostergeler Endeksi*
(Ocak 2004 — Ekim 2008, 3 aylik hareketli ortalama) (Ocak 1992 — Ekim 2008)
175 -84 120 -
Kapasite Kullanim Orani 19
(Saz Eksen) 82 i
165 -
110 -
- 80 105 -
155 /j\
L 78 100 1 T T T
145 + 95
- 76 90
135 1 Sanayi Uretim Endeksi | 24 85 -
(Sol Eksen) U
80 -
125 - L 72
75 -
115 T T T T T T T T T T T T T T 70 70 -
3% 588383855 538383 S ® & & 8 & 3 & 3
5833883883883 83 2 g &8 & &8 &8 & &8 &
*Mevsimsellikten arindiriimig * Ekonomideki arz ve talep kosullari ile bunlari etkileyen faktorleri gosteren 7
Kaynak: TUIK, TCMB iktisadi 6ncll gostergenin birlesiminden olusmaktadir.

Kaynak: TCMB
I 70



Yatirim Talebi Geli gsmeleri

Ozel yatirim harcamalari 6ncui géstergeleri bir 6nce ki ceyre ge gore diu sus
gostermi stir. Ozel yatirim harcamalarinin yilin son ceyre  ginde yava slamaya
devam edece gi tahmin edilmektedir.

Makine-Techizat Uretimi ve Ticari Arag Sati slari

Elektrikli Makine Cihazlari Uretimi Endeksleri (2004 1.C — 2008 4.C*, mevsimsellikten arindiriimis, bin adet)
(2004 1.C — 2008 3.C, mevsimsellikten arindiriimis)
200 - 25 - -
Hafif Ticari Araclar
(sol eksen)
180 -
20 -
160 - Makine-Techizat
140 - 15 -
1207 Elektrikli Makine 10
Cihazlari Agir Ticari Araclar (sa
1007 eksen)
5 4
80 -
60 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 0 T T
o &6 o &6 o & o & o & s & o & o & o & o©o G
3 S 8 8 8 s & & 8 8 g 3 8 8 8 8 &5 &5 & 8
Kaynak: TCMB * Ekim 2008 itibariyla

Kaynak: OSD, TCMB



Ozel kesim tiiketim harcamalari yilin dorduncl ceyre

101.4

101.2 +

101.0 +

100.8 ~

100.6 ~

100.4 ~

100.2 ~

100.0

Ozel Tilketim Harcamalari

izlemi gtir.

MB Ozel Tiketim Endeksi

(2004 1.C — 2008 4.C)

ginde yatay bir seyir

S N M Y o+ N M X
e o o o o 0o o o o O
< [To) To) ©
© o O o o ©o o o©o o o

MBOTE'yi olusturan seriler: Mevsimsellikten arindirilmig tilkketim mallari ithalati, mevsimsellikten arindiriimis reel

06 C3

06 C4

07 C1

07 G2

07 C3

07 C4

o
O
©

o

08 G2

dahilde alinan mal ve hizmet vergileri, mevsimsellikten arindiriimis toplam beyaz esya i¢ piyasa satislari,

mevsimsellikten arindiriimis i¢ piyasa otomobil satiglari
Kaynak: TUIK , TCMB
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08 C4



Banka Kredileri

Kredi ko sullarindaki sikila gsmaya paralel olarak, yilin tictincti ceyre  ginde hane halki
ve sirketlerin kredi kullanimlarindaki arti g orani yava glamistir.

Mevduat Bankalari Toplam Yurt fgi Kredileri isletme Kredileri ve Bireysel Krediler
(1 Ocak 2008 — 14 Kasim 2008, milyar YTL) (1 Ocak 2006 — 14 Kasim 2008, yillik yiizde degisim)
280 - 90 -
270 80 -
260 - 707
60 -
250 -
50 - Bireysel Krediler
240 -
40
230 -
30
220 -
20 -
210 - a6 - Isletme Kredileri
200 0 T T T T T T T T
&8 8 8 8 8 8 8 & &8 8§ 3 s 8 8 8 5 5 5 5 8 8 8 8
5 &8 8 & 8 8 o5 & 8 3 H g8 & 5 8§ 8 &8 5 g8 8 & &5 S
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB



Ic Talep Geli smeleri

Mevsimsellikten arindirilmi g veriler, yurt icine yapilan otomobil ve beyaze sya
satislarinda daralmaya i saret etmektedir.

Yurt fcine Yapilan Beyaz E gya ve Otomobil Sati slari
(Ocak 2006 — Ekim 2008, mevsimsellikten arindiriimis,
3 aylik hareketli ortalama, bin adet)

500 - - 55
w80 - Beyaz kya L 50
460 - (sol eksen)
440 - - 45
420 -
- 40
400 -
380 - %
360 - L
Otomobil 30
340 - (sa eksen)
- 25
320
300 T T T T T T T T T T T T T T T T 20
© © © © (o) O N~ N~ N~ N~ N~ N~ [e0] [e0] [e0] [e0] [e0]
AN = =~ = - L S AR (- = A R =
- [90) L0 N~ (&) — - ™ Lo N~ (@] - - (90} Lo N~ (%]
o (@] (@] o (@] -l o o o o o - o o o o o

Kaynak: BESD, OSD, TCMB



Ic Talep Geli smeleri

Benzer bir e gilim ba sta sermaye ve tiketim olmak tzere ithalat verilerin ~ de de
g6zlenmektedir .

fthalat Alt Kalemleri Tiketim fthalati Alt Kalemleri
(Ocak 2007 — Eylul 2008, 3 aylik ortalama, (Ocak 2007 — Eylul 2008, 12 aylik birikimli,
35 - yillik reel* ylizde degisim) yillik reel* ylizde degisim)
60

50 -

40 -

30 -

20 -

10 -
Dayanikli Tuketim Mal

Binek Otomobil

-10 - Tiiketim Mali \/\/

-15 - -10 J
N~ ~ ~ N~ N~ N~ e} 0 0 0 0 N~ ~ N~ ~ N~ ~ © © © ©
S © 9 © © 9 © °o o o 9 S 9 9 9 9 9 © © 9 9
- ™ To) N~ o — - ™ To) N~ o — ™ o) ~ o — - I ) ~
o o o o o — o o o o o © o o o =] — o o o o
* Miktar endeksi * Miktar endeksi
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB



Dis Talep Geli smelerl

Kluresel ekonomik faaliyetin yava sglamasi, Turkiye’'nin ihracat pazarlarini da

olumsuz etkilemektedir. Oniimuizdeki donemde Turkiye’
hem fiyat hem de miktar bazinda bir yava slama beklenmektedir.

BlUyume Beklentileri

Bdlgeler 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-Do gu Avrupa 5,7 4,2 2,5
Ortado gu 6,0 6,1 5,3
Kaynak: IMF

60 -

50

40 -

30

20 ~

10

-10 4

-20 -

nin ihracat arti $ hizinda

fhracat

(Ocak 2007 — Kasim 2008, esit agirlikli ABD Dolari ve Euro

2007 ortalamasi

sepeti, yillik degisim orant)

Oncii Gosterge

2008 ortalamasi

01-07
03-07
05-07

Kaynak: TUIK, TiM, TCMB
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35 4

30 -

25

20 -

15

10 4

Dis Ticaret Geli smeler!

Yurt ici talepteki yava slamaya ve YTL'nin de ger kaybina ba gli olarak benzer bir

gelisme ithalat fiyat, miktar ve hacimlerinde daha keski

kendini gbstermektedir.

fhracat Miktar ve Birim De ger Endeksleri

(Ocak 2007 — Eylul 2008, 3 aylik birikimli yizde degisim)

Ihracat Birim Dger

n bir yava glama olarak

fthalat Miktar ve Birim De ¢ger Endeksleri

Ithalat Birim Deger

(Ocak 2007 — Eylul 2008, 3 aylik birikimli ylizde degisim)

Ithalat Miktar

T T
[ (Y O
S S 9 9
~ © O O
o O O «

Kaynak: TUIK, TCMB
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35 4
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25
20 -
Ihracat Miktar 15 -
10 -
5,
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Dig Talep Geli smeleri

Turkiye’nin ihracat kompozisyonunun zenginle smesi, kiresel ekonominin
yavasladigi bir donemde ihracat performansini destekleyecek 6  nemli
etkenlerden biridir.

Turkiye'nin  fhracat Kompozisyonu
(Toplam ihracat icindeki paylar)

100% -
20 19 19

22 <+ Diger
80% -

Giyim ve Tekstil

60% 1 7 <«—— Gida

10 <+—— Kimyasal maddeler

40% - . -
Demir Celik

Makine, Elektrikli

20% - Techizat

Motorlu Tasitlar

0% -
1996 2000 2002 2008 Eytul

Kaynak: TUIK, TCMB



16 -

14 4

12 4

10 1

Kamu Maliyesi

Yilin son ¢ceyre ginde blutce harcamalarinin hizlanmasi ve yurticital  ebin

yavasglamasi sonucunda vergi gelirlerinin azalmasi olasi olmakla birlikte,

merkezi yonetim bitce hedeflerine ula gilacagi disunulmektedir.

Merkezi Y6netim Faiz D1 s1 Dengesi

(Program Tanimli, Dénemlik toplam, 2006 1.C - 2008 3.C,

2008

2007
2006

¢l G2

Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB

milyar YTL)

Genel Butce Faiz D1 g1 Harcamalari ve Vergi
Gelirleri  (Mart 2007 — Ekim 2008, bir énceki yilin ayni

40 ~ doénemine gore 3 aylk birikimli ylizde degigim)
35 A
Fai S
30 - aiz Dsl
Harcamalar
25 1 Vergi Gelirleri
u u
20 A
-Vl =
u ]
15 + H
- u

10 [ v

N ] N

5] - 1
u
N
0 ‘

-5
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™ Lo N~ (o2} — -« ™ o N~ (2]

o o o o — o o o o o

Kaynak: Maliye Bakanhgi, TCMB I_
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Verimlilik ve Ucretler

imalat Sanayiinde Verimlilik, Reel Ucret ve Reel Bir  im Ucret Endeksi
(1998 4.C — 2008 2.C, caligilan saat basina,

180 - yilhk hareketli ortalama) 115
170 - Verimlilik Endeksi
(sol eksen) \ [
160 -
- 95
150 + -
140 - ) [
Reel Ucret Endeksi
sg eksen
130 - (sag ) -
120 +
/ - 65
110 + . .
Reel Birim Ucret Endeksi
100 1 (sag eksen) - 95
90 T T T T T T T T T 45
<t < <t < < < <t < <t <
o o o o o o o o o o
[e0] (o)) o — AN ™ < Lo (o] N~
[e2] (o] o o o o o o o o
(0] )] o o o o o o o o
i — N N N N AN N AN N

Kaynak: TUIK, TCMB



Istihdam

Issizlik ve Tarim D1 g1 issizlik Oranlari

(2000 4.C — 2008 3.C, yilik hareketli ortalama, ytzde)

16

15

14 +

13 -

12 -

11 -

10 -

00 G4
01 C3
02 G2

Kaynak: TUIK, TCMB

Tarim Dsl Issizlik

03 C1

03 C4

Toplamissizlik

04 C3

05 G2

06 C1

06 C4

07 C3

08 C2

Sektorel fstihdam Geli smeleri
(Ocak 2007 — Agustos 2008, yillik ytizde degigim)

Hizmetler

A

A

N\

Tarim-dsl

01-07
03-07
05-07

Kaynak: TUIK, TCMB

07-07

09-07

V

11-07

01-08

03-08

05-08

07-08

T



istihdam edilen niifus icinde ucretlilerin pay! artma ktadir. Bu durum, istihdamda
kayit di siligin azalmasina katkida bulunmaktadir.

Istihdam

isteki Duruma Gére Istihdamin Kompozisyonu

60

50 A

40

30

20

10

(Toplam istihndamin ylizdesi)

2000 W 2008*

isveren Yevmiyeli Ucretsiz Kendi
Aile iscisi  Hesabina

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

Ucretli

60 -

55 4

50 -

45

40 -

35 -

30 A

fstihdamda Kayit D1 silik Orani
(2000 4.C — 2008 3.C, yilik hareketli ortalama, ytzde)

Toplamistihndamicginde
Kayit Disilik Orani

Ucretliler Arasinda Kayit

25 - D

Isihk Orani
. f/f\
15

10

12-07

_‘ 06-08 -

12-06
06-07 A

12-00

06-01 -
12-01
06-02 -
12-02
06-03 T
12-03
06-04 -
12-04
06-05 -
12-05
06-06 T

Kaynak: TUIK, TCMB
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Istihdam

Kentte Istihdam Edilen Nufusun Kirda fstihdam Edilen Niifusun
15 Yas ve Uzeri Nufusa Orani 15 Yas ve Uzeri Nufusa Orani
(2000 4.C — 2008 3.C, yillik hareketli ortalama, ytzde) (2000 4.C — 2008 3.C, yilhik hareketli ortalama, ytzde)
67 - - 24 80 - _
65 - 22
Erkek 75 - L
(sol eksen)
63 - | g Erkek
(sol eksen)
70 - -
61 - 18
65 -
59 - - 16
60 - i
57 Kadin - 14
- Kadin
5 ek
(s eksen) (saz eksen)
55 T T T T T T T T 12 55 T T T T T T T T
o \—a o 92) <t o) © ™~ o) = = N jo2] = L0 © ~ ©
S & &8 &8 & & & & &g S & &8 8 § & § & §

Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB



Cari Islemler Dengesi

Emtia fiyatlarinda yiksek oranh dii  sus, iktisadi faaliyetteki yava slama ve

YTL'nin de ger kaybi sonucunda cari agikta gerileme ya sanmasi beklenmektedir.

Cari Islemler Dengesi ve Enerji Fiyatlarinin Cari A¢i  ga Etkisi
(2002 4.C — 2008 3.C, GSY/H'ye orani, yiizde)

Enerji Fiyat Etkisi Hari¢ Cari
Acik / GSYIH

Cari Acik / GSYH
< N <t N < N < N <t N <t N
o O S O o O o O S O o O
N ™ ™ < < Lo Lo (] © D~ N~ o
o o o o o o o o o o o o
o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N

* 2003-2007 doneminde eneriji fiyat artiglarinin cari islemler tizerine etkisi, 2002 yili fiyatlar1 sabit tutularak hesaplanmistir.
Enerji Alt Kalemleri: Madencilik ve tagocakgiligi sektorl altinda, maden kémdri ve linyit, ham petrol, dogal gaz ile imalat
sanayii altinda yer alan kok kémurd, rafine edilmis petrol trtinleri ve niikleer yakitlar

Kaynak: TUIK, TCMB



Sermaye Hareketleri

Cari acl gin finansmaninda uzun vadeli sermayenin ve banka di  s1 kredilerin payi

yuksek seyrini korurken, portfoy yatirimlarinin pay | azalmaktadir.

Cari A¢l gin Finansman Kalemlerinin

Cari Acl ga Orani
(2000 — 2008*, yiizde)

100 -
Uzun Vadeli Kredi

g0 | /-\
60 - \
Dogrudan

Yatirim
40 -

v

20 +

\

0 | | | | J/
V \VZg

Kisa Vadeli Kredi

-20 1

40 |
2000 2003 2004 2005 2006 2007 2008

* Eylil 2008 itibariyla son 12 ay
Kaynak: TCMB

100

80

60

40

20

-20

-40

Cari A¢l gin Finansman Kalemlerinin

Cari Agl ga Orani
(2000 — 2008*, yiizde)

Banka DgI Kesim
Kredileri

/«-\/

Banka Kredileri

Dogrudan
Yatirim

Kamu Kredileri ve Kamu
Borc Senetleri

2000 2003 2004 2005 2006 2007

* Eylil 2008 itibariyla son 12 ay
Kaynak: TCMB
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VII. TL'ye Gecl s Kampanyasi



VII. TL'ye Geci s Kampanyasi
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TURKIYE
CUMHURIYET MERKEZ
BANKASI

Bakanlar Kurulu Sunumu

Durmu s YILMAZ
Bagkan

1 Aralik 2008



