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1. Giris

9 Kasim 2008 tarihinde yayimladigimiz “2007-08 Kiresel Finans Krizi ve Turkiye:
Etkiler ve Oneriler” baslkli politikka notunda ve izleyen notlarimizda, Tiirkiye
ekonomisinin krizi en az hasarla atlatmasi i¢in alinmast gereken tedbirlere deginilmis ve
Oneriler ortaya konulmustu. Turkiye’nin ekonomik tedbitleri vakit kaybetmeden almast,
diger ilkelerin kapsaml tedbitler almakta oldugu bir ortamda kugkusuz biyiik 6nem
tasimaktadir. Merkez Bankast’nin son dénemde kapsamli tedbirler uygulamaya baslamis
olmast ve Uluslararast Para Fonu (IMF) ile anlasma yolunda miizakerelere gidilmesi bu
tespiti teyit eder niteliktedir.

Bu notta, diger tilkelerin icinde bulunulan kiiresel kriz dénemindeki politika tecribeleri
ele alinmakta olup, s6z konusu tecriibeler Turkiye disinda 41 farkll tlkenin! aldig
tedbirlerin bir siniflandirmast seklinde sunulmaktadir. Siniflandirmada Tablo 1’deki
dort ana politika kategorisinde yer alan 14 politika tedbirine yer verilmekte olup,
tedbirlerin uygulanma sikhigina gore siralamast Tablo 2’de gosterilmistir. Incelenen
tlkelerin aldiklari tedbitlerin s6z konusu tlkelerin makroekonomik 6zellikleri ile ne
sekilde ortiistiglhi ise Tablo 3’te ayrica incelenmistir. Buna gdre alinan tedbirlerin
yogunluk derecesi ile finansal derinlik (kredi hacmi/GSYIH ve 6zel sektore
kredi/GSYIH), borsa islem hacmi, cari islemler dengesi ve biitce dengesi arasinda ayni
yonli bir iliski tespit edilmektedir. Diger bir deyisle, kiiresel ekonomi ile daha fazla
bitiinlesen ekonomilerin, krizin etkilerini giderme yolunda daha saglam ve kapsamlt
adimlar atma egiliminde olduklart séylenebilmektedir.

2. Siniflandirma

Kiresel mali krize karsi, tlkelerin aldigi tedbirlerin tam dékimi Tablo Al’de
sunulmaktadir. Bu tlkelerin dokuz énemli makroeckonomik gdstergesi ve fiili olarak
uygulanan kur rejimleri ise Tablo A2’de gésterilmektedir. Tablo 2 ve Tablo 3’te ise,
sirastyla, alinan tedbirlerin sikhigt ve makroekonomik gostergelere gore yapilan ilke
siralamalarinda  krize karst politika tedbirlerinden hangilerinin  uygulamasinda
yogunlasma gorildigi 6zetlenmektedir.

Tablo 2ye gore, incelenen iilkelerin yarisindan fazlast politika faiz oranlarint
degistirmistir. Incelenen tlkelerden Macaristan, Brezilya, 1zlanda, Meksika ve Arjantin

! Calismada Tiirkiye diginda incelenen ilkeler ABD, Almanya, Arjantin, Avustralya, Avusturya, Belgika, Brezilya, Cin,
Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fransa, Giiney Afrika, Giiney Kore, Giircistan, Hindistan, Hirvatistan, Hollanda, Hong Kong,
Ingiltere, Irlanda, Ispanya, Isveg, Isvicre, Italya, izlanda, Japonya, Kanada, Letonya, Macaristan, Meksika, Norveg, Pakistan,
Portekiz, Romanya, Rusya, Singapur, Sirbistan, Ukrayna, Yeni Zelanda ve Yunanistan’dir.
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faiz artirimina giderken, diger tlkeler faiz oranlarini disirmuslerdir. Benzer sekilde
yirmiden fazla tlkede mevduata garanti verilmis ve yurtici piyasalara likidite desteginde
bulunulmustur. Siklikla tercih edilen diger 6nlemler bankalara sermaye enjeksiyonu ve
swap kanalidir. Incelemede ifade edilen swap kanali tedbiri hem déviz likiditelerine
yonelik olarak merkez bankalart arasinda yapilan yabanci para swap islem baglatilmasi
ya da artirdmasi anlasmalarini hem de teminat swaplarini kapsamaktadir.? ABD’de,
Ingiltere’de, Isvicre’de ve Italya’da basvurulan swap kanali uygulamasi teminat
swaplaridir. Swap kanalint uygulayan diger tilkelerden Letonya, Isvec ve Danimarka ile;
kalanlar ise ABD Merkez Bankasi (FED) ile yabanct para swap anlasmasi yapmislardir.
Bunlarin  disinda; déviz piyasasina miudahale, bankalarin borclanmalarina  devlet
garantisi, kredilere garantisi, IMF stand-by anlasmalari, kamulastirma, genisletici maliye
politikalari, istihdam politikalart ve zorunlu karsiliklarin azaltilmasi gibi 6nlemler
uygulanmustir.

Tablo 1. Politika Kategorileri ve Tedbirler

Politika Kategorisi Tedbir
Bankacilik Sektorii (BS) - Mevduat garantileri

- Yurt ici likidite kolaylig

- Bankalarda yeniden sermayelendirme

- Kredi garantileri

- Bankalarin bor¢lanmalarina devlet garantisi
- Kamulastirma/Fona devir

Para Politikas1 (PP) - Politika faiz oranlarinda degisiklik

- Dé6viz kuru miidahalesi
- Zorunlu karsilik oranlarinda degisiklik

Uluslararasi Kuruluglar (UK) - Swap kanali

Diger (DG)

- IMF ile anlasma

- Genisletici maliye politikast
- Istihdam

- Diger

2

TCMB tarafindan yayimlanan Kasim 2008 Finansal Istikrar Raporu’nda yapilan Krize Karst Alman Onlemler

siiflandirmasinda yabanci para swap anlagmalari ve teminat swaplari ayri ayrt ifade edilmistir. Benzer sekilde, soz konusu
calismada likidite destegi ve yurt igi piyasalara likidite imkanmna iliskin diizenlemeler iki ayr1 6nlem olarak siniflandirilirken,
mevcut ¢alismada bu 6nlemler yurti¢i likidite kolaylig1 bagligr altinda toplulastirilmstir.
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Tablo 2. Politika Tedbirlerinin Alinma Siklig1 (*)

Tedbir Kategori Siklik
Politika faiz oraninda degisiklik (PP) 31
Mevduat garantileri (BS) 22
Yurtigi likidite kolaylig1 (BS) 22
Swap kanal1 (UK) 19
Diger (DG) 13
Bankalarda yeniden sermayelendirme (BS) 11
Déviz kuru miidahalesi (PP) 9
Bankalarin borglanmalarina devlet garantisi (BS) 8
Kredi garantileri (BS) 7
IMF ile anlagma (UK) 7
Kamulagtirma/Fona devir (BS) 7
Genisletici maliye politikast (DG) 4
Istihdam (DG) 2
Zorunlu karsilik oranlarinda degisiklik (PP) 2

(*) 1lk sttunda politika tedbirleri verilmekte olup, tedbirin alindigr alanlar parantez icinde saglanmistir, bakiniz Tablo 1. Son stitundaki

o

sayilar bir tedbirin ka¢ iilkede alindigini géstermektedir.

Mevcut ¢alismada, tedbirlerin uygulanma sikligina gére siiflandirilmast pratigi bir adim
daha ileri gétirtilmiis ve alinan tedbirlerin uygulanma sikligs ile bu tedbirleri uygulayan
tlkelerin makroekonomik gostergeleri birlikte analiz edilmistir. Amacg, secilen tilkelerde
krize karst alinan tedbirlerin uygulama sikliginda hangi makroekonomik gdstergelerin
rol oynayabileceginin tespit edilmesidir. Baska bir ifadeyle, benzer makroekonomik
ozellige sahip tlkelerde benzer tedbirlerin alinip alinmadigy, krize karsi tek bir paketin
onerilip 6nerilemeyecegi incelenmeye galisilmustir. Béylece, ayni krize aynt 6nlem paketi
onermesi kismen sorgulanmustir. Ayrica, bu calisma krize karst tedbir tasariminin
devam ettigi bir stirecte, net bir ¢ergeve sunmast bakimindan 6nem arz etmektedir.

Yukarida anilan analizin sonuglart Tablo 3’te 6zetlenmektedir. Calismada (1) Kredi
Hacmi/GSYIH, (2) Borsa Islem Hacmi/GSYIH, (3) Cari Denge/GSYIH, (4) Biitce
Dengesi/GSYIH, (5) Kamu kesimi briit borcu/GSYIH, (6) Ozel sektore yurtici
krediler/ GSYTH, (7) Borsaya kote sirketlerin piyasa degeri/ GSYTH, (8) Toplam rezerv
varliklari/ Aylik ortalama ithalat ve (9) Rezerv/Kisa vadeli dis bor¢ olmak tizere dokuz
makroekonomik kriter ele alinmistir. Incelemede iilkeler bu gostergelere gére ayri ayri
stralanmis ve tedbirlerin gérilme sikliginin siralamayla ilintili olup olmadigt sinanmustir.
Ornegin kredi hacminin yurt ici gelire orant s6z konusu oldugunda, siralama biyiikten
kiictige dogru yapilmakta, daha sonra ilk 4, ilk 8, ilk 15, ilk 30 ve toplam 42 iilkenin
kacinda secilmis herhangi bir tedbirin uygulandig1 sayilmakta, tedbirin gérilme stkligt
yizde olarak ifade edilmektedir. Baska bir ifadeyle; bu makro kritere gére yapilan
siralamada ilk 4 tlkenin 3’4 politika faiz oraninda degisiklik, ilk 8 tlkenin 571 yurt ici
likidite kolayligr tedbirlerini uygulamugsa, politika faiz oraninda degisiklik kategorisinde
ilk 4 tlke sinifinda ytizde 75; yurt ici likidite kolayligi kategorisinde ilk 8 tlke sinifinda
ylzde 62.5 yogunlasma var denilmektedir.

Gorilme sikligr yizde 50’yi gegen tedbir uygulamalarinda yogunlasmanin varligindan
s6z edilmektedir. Buna gore, biitce dengesine gére yapilan siralamada toplam g
tedbirde yogunlasma mevcutken; kamu kesimi briit borcu, borsaya kote sirketlerin
piyasa degeri ve toplam rezervlere gore yapilan siralamada dort tedbirin uygulamasinda;
kredi hacmi, borsa islem hacmi ve cari dengeye gore yapilan siralamada bes tedbirin
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uygulamasinda; 6zel sektOre yurtici krediler ve kisa vadeli dis borca goére yapilan
siralamada ise alt1 tedbirin uygulamasinda yogunlagsma gbrilmustir.

Makroekonomik kritetlerle alinan tedbirlerin yogunlasma oranlart arasindaki iliskinin
yoni incelendiginde, Kredi hacmi/GSYIH, Borsa islem hacmi/GSYIH, Ozel sektore
kredi/GSYIH, Cari denge ve toplam rezerv varliklar kategorilerinde uygulanan
tedbirlerin siklig1 arasinda anlamlt sonuglar gzlenmistir. Buna gére;

e Kredi hacmi/GSYIH orant arttikca politika faiz oranlarinda degisiklik, mevduat
garantisi, swap kanali ve bankalarda yeniden sermayelendirme tedbitlerinin yogunlasma
oranlari;

e Borsa islem hacmi/GSYIH orant arttik¢a politika faiz oranlarinda degisiklik, mevduat
garantisi, swap kanali ve bankalarda yeniden sermayelendirme tedbitlerinin yogunlasma
oranlar;

o Ozel sektore kredi/GSYIH orant arttik¢a politika faiz oranlarinda degisiklik, mevduat
garantisi, swap kanali ve kamulastirma/fona devir tedbitlerinin yogunlasma oranlari;

e Cari actk azalip fazlaya dontstikee politika faiz oraninda degisiklik tedbirinin
yogunlasma orant;

e Toplam rezerv varliklar arttikca, yurt icine likidite saglama uygulamasinin yogunlagma
orant artmaktadur.

Bunun disinda kalan Kamu kesimi briit borcu/GSYIH, Borsaya kote sirketlerin piyasa
degeri/GSYIH, Kisa vadeli dis bor¢/GSYIH ve biite dengesi ile yogunlasmanin
gorildigi makroekonomik kriterlerin uygulama sikligi arasinda tek yonli ya da anlaml
ekonomik bir iliski gézlenmemistir.
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Tablo 3. Makroekonomik Kriterlere G6re Yapilan Siniflandirmada Yogunlagmanin Goriildiigii Politika Tedbirleri

Kriter

Kredi Hacmi/GSYIH

Borsa Islem
Hacmi/GSYIH

Cari Denge/GSYIH

Biitge Dengesi/GSYIH

Kamu kesimi briit
borcu/GSYIH

Acgiklama

Degisken, tilkelerin finansal derinlik géstergesi olarak
kullanilmistir. Degiskenin artist finansal derinligin
artisint isaret etmektedir. Siralama yiksek finansal
derinlige sahip tlkelerden dustik finansal derinlige
sahip ilkelere dogru yapilmustir.

Degisken, tilkelerin para ve sermaye piyasalarinin
gelismislik gostergesi olarak kullamlmustir. Degiskenin
artist finansal piyasalarin gelisimini isaret etmektedir.
Calismada tlkeler finansal piyasalarinin gelismisligine
gore stralanmiglardir.

Degisken, aciklik gostergesi olarak kullandmustir.
Stralama cari acik veren tlkelerden cari fazla veren
ilkelere dogru yapilmistir.

Degisken, mali disiplin gostergesi olarak
kullanilmistir. Siralama biitge agigt veren tlkelerden
butce fazlasi veren ilkelere dogru yapilmistir.

Degisken, kamu kesiminin kirilganlik g6stergesi
olarak kullanilmustir. Degiskenin artist kamu
kesiminde kirtlganligin artisina isaret etmektedir.
Stralama, yitksek kamu borcu olan tilkelerden dustk
kamu borcuna sahip ilkelere dogtu yapilmistir.

Tedbir

Politika faiz oranlarinda degisiklik
Mevduat garantileri

Swap kanalt

Yurt ici likidite kolaylig
Bankalarda yeniden sermayelendirme
Politika faiz oranlarinda degisiklik
Mevduat garantileri

Yurt ici likidite kolayligt

Swap kanali

Bankalarda yeniden sermayelendirme
Mevduat garantileri

Politika faiz oranlarinda degisiklik
Yurt ici likidite kolaylig

Déviz kuru mudahalesi

IMF

Politika faiz oranlarinda degisiklik
Mevduat garantileri

Yurt ici likidite kolayligt

Mevduat garantileri

Politika faiz oranlarinda degisiklik
Yurt ici likidite kolayligs

Swap kanalt

Yogunlagmanin Goéraldugi
Siniflar

Tum tlke siniflart

Tum tlke siniflart

Itk 4, 8, 15 ve 30 tilke

Ilk 15 tilke ve tiim tlkeler

Ilk 4 ve 8 iilke

Tum tlke siniflart

Tum tlke siniflart

Tlk 4, 30 tilke ve tiim tlkeler

flk 4, 8 ve 15 iilke

flk 4 ve 8 tlke

ilk 8, 15, 30 iilke ve tiim tilkeler
Ilk 15, 30 tlke ve tiim tlkeler
Tum ulkeler

Ik 4 tlke

Ik 4 tlke

Tum ulke siniflari

Tum ulke siniflari

Tum ulke siniflari

Tum tlke siniflart

Ilk 8, 15, 30 tlke ve tim tlkeler
Ilk 8, 15, 30 tilke ve tim tlkeler
1lk 4 ve 15 ilke
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Tablo 3. Makroekonomik Kriterlere Gére Yapilan Siniflandirmada Yogunlagmanin Goériildiigii Politika Tedbirleri (devam)

Kriter

Ozel sektére yurtigi
krediler/GSYIH

Borsaya kote sirketlerin
piyasa degeri/GSYIH

Toplam rezerv varliklari
(yapilan ithalati
kargilayabilecek ay sayis1
cinsinden)

Toplam Rezervler/Kisa
vadeli dis borg

Acgiklama

Degisken, tilkelerin finansal derinlik géstergesi olarak
kullanilmistir. Degiskenin artist finansal derinligin
artisint isaret etmektedir. Siralama yitksek finansal
derinlige sahip tlkelerden dustik finansal derinlige
sahip tlkelere dogru yapilmistir.

Borsaya kote sirketlerin piyasa degerinin tlke
ckonomisindeki agithgini gésteren degisken, tlkedeki
sitketlerin kalitesini isaret etmektedir. Stralama,
yitksek piyasa degerine sahip sirketlerin yogun oldugu
ilkelerden, az olan tlkelere dogru yapilmistir.

Degisken, tilkenin yabanci para yukimliliklerini
karsilayabilme kapasitesini isaret etmektedi.
Degiskenin artist, tlkenin yabanct para yiikiimluliikleri
kaynakli kirtlganliginin azalmasini isaret etmektedir.
Stralama yiiksek rezerve sahip tlkelerden disiik
rezerve sahip tlkelere dogru yapimustir.

Degisken, kirilganlik gdstergesi olarak kullanilmistir.
Degiskenin artisy, ilkenin kirilganlk artisina isaret
etmektedir. Stralama, yiiksek kisa vadeli dis borcu
olan tlkelerden dustik kisa vadeli dis borca sahip
tlkelere dogru yapilmustir.

Tedbir

Politika faiz oranlarinda degisiklik
Mevduat garantileri

Swap kanalt

Yurt ici likidite kolaylig
Kamulastirma/Fona devir
Bankalarda yeniden sermayelendirme

Politika faiz oranlarinda degisiklik

Mevduat garantileri
Yurt ici likidite kolayligt

Swap kanalt
Politika faiz oranlarinda degisiklik

Yurt ici likidite kolaylig
Diger

Mevduat garantileri

Politika faiz oranlarinda degisikli
Yurt ici likidite kolayligt

Diger

Doviz kuru miidahalesi
Mevduat garantileri

Swap kanali

Yogunlagmanin Goéraldugi
Siniflar

Tum tlke siniflart

Tum tlke siniflart

Itk 4, 8, 15 ve 30 tilke

Ik 15 iilke ve tim tlkeler

Ik 4 ve 8 tilke

Ik 8 iilke

Tum tlke siniflart

flk 15, 30 tlke ve tiim tlkeler
flk 15, 30 tlke ve tiim tlkeler

Tlk 8 ve 15 iilke
Tum ulke siniflart

Tum ulke siniflart
Ik 4 ve 8 tilke

Tum ulkeler

Tum tlke siniflart
Tum tlke siniflart
ilk 4 ve 8 tilke

Ik 4 tlke

Tum ulkeler

ilk 15 ve tiim tilkeler
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3.Tiirkiye igin Gosterge Segimi ve Oneriler

Incelemeye konu olan iilkelerin biiyiik cogunlugu Tiirkiye icin dogrudan érnek teskil
etmemektedir. Ancak Macaristan, Romanya, Hirvatistan ve Meksika’nin Tablo A2’de
sunulan makroekonomik gostergeleri Tirkiye ekonomisininkilerle belirli 6lgiide
Ortisme icindedir. Yeterince derinlesmemis bir finansal sektdr, biitce a¢igt ve cari
islemler acigt bu ilkelerin Turkiye’ninkilerle yakin karakteristikte olduguna isaret
etmektedir.

Bu baglamda, Macaristan’in uyguladigi, mevduat garantileri, yurt ici likidite kolaylig,
kredi garantileri ve IMF ile anlasma; Romanya’nin uyguladigt yurt ici likidite kolaylig,
genisletici maliye politikast ve istthdam; Hirvatistan’in uyguladigt mevduat garantileri ve
Meksika’nin uyguladigt Fed swap kanali, déviz kuru miidahalesi ve genisletici maliye
politikas1 gibi tedbirlerin Ttrkiye icin de dikkate alinmasi anlamli olabilir.

Her ilkenin kendine 6zgii kurumsal sartlarinin ana belirleyici olacagy, anilan tedbitlerin
ancak tutarlt bir butiin halinde ele alindiginda ve koordineli bigcimde uygulandiginda
basarii olacagi unutulmamahdir. Tedbirlerin tasariminda ve uygulanmasinda
“mekaniklesme” tuzagindan kaginmak esas teskil etmelidir. Nitekim alinan 6nlemlerin
yogunlasma oranlari analizinde, kimi Onlemlerde yiksek diizeyde yogunlasma
gorilirken kimilerinde de yogunlasma goérillmemesi, krize karst Onlem tespitinde
tlkelerin ekonomik &zelliklerinin énemini vurgulamaktadir.

Bu calismada sunulan cerceve icinde, son kiiresel krizle birlikte ekonomi politikast
tercihlerinin salt siyah veya salt beyaz olmadigi anlasiimakta, ekonomi politikasinda
grilerin de var oldugu séylenebilmektedir. Tim ekonomileri aynt anda ve benzer
kanallardan etkisi altina alan bir kriz karsisinda farkli tlkelerin farklt politika ¢6ztimleri
tiretiyor olmalari, bu tespitin altin1 ¢izmektedir. Ulkelerin kendi yénetisim ortamlari ile
uyum arz eden, ge¢mise kiyasla daha yaratic1 6zellikte ve alisdmisin disinda politikalar
tiretiyor olmalart son krizin 6nemli dersleri arasinda yer almaktadir. Uretilen politikalar,
krizin neredeyse gunden giine degisen ve derinlesen etkilerini karsilayacak sekilde
dinamik ve yaratict olmalidir. Bu ise, ortodoks olmayan politikalarin 6ne ¢iktigt
anlamina gelmektedir.

4.Son Gelismeler

Gectigimiz ginlerde Tirkiye’nin IMF ile yeni bir diizenleme yapma yolunda adimlar
atufl gorilmektedir. Ancak somut bir sonu¢ hentiz elde edilmis degildir. Bu konuda
buyik 6l¢tide ge¢ kalindigt tespiti gegerliligini korumaktadir.

Para politikast 6zelinde ise, politika faiz oraninin Ekim (23 Ekim 2008), Kasim (19
Kasim 2008) ve Aralik (18 Aralik 2008) ayt Para Politikast Kurulu toplantilarinda
toplamda 175 baz puan distrtldigi, buna ek olarak yeni faiz indirimlerinin sinyalinin
de verildigi gbzden ka¢mamaktadir. Ayrica 5 Aralik 2008 tarihinde yabanci patra
zorunlu karsihk oranmin digtrilmesi ile piyasalara buyik o6lciide déviz likiditesi
saglanmis olmaktadir. Aymi tarihte ters dolarizasyonu desteklemeye yonelik olarak
yabanct para zorunlu karsiliklara faiz 6denmesi uygulamasina son verilmis ve Tirk
parast zorunlu karsihiklarin faiz oranmimin artirilmis olmast anlamlidir. Daha 6nce déviz
ve efektif piyasalari ile d6viz depo piyasasina yonelik olarak duyurulan politika adimlari
da vurgulanmalidir.
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Bu cercevede, Merkez Bankast’nin ulkenin kriz donemi daha rahat atlatmasint
saglayacak tedbitleri tutarli bicimde almakta oldugu s6ylenebilmektedir. Buna ragmen,
para politikasi alaninda atilan bu adimlarin doguracagi olumlu gelismelerin ekonomi
koordinasyonunun genelinde ele alinacak kapsaml tedbitlerle desteklenmesinin elzem
oldugu gercegi g6z ardt edilmemelidir.
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EK-A
Tablo Al. incelenen Ulkelerde Alinan Politika Tedbirleri

Tedbirin Alinma Sayisi (Toplam) 22 22 11 8 7 7 30 9 3 19 7 14 5 4
o) Kategori --> R P ULUSLAR ARASI .
Bdlge g BANKACILIK SEKTORU PARA POLITIKASI KURULUSLAR DIGER
Tedbir -->
B . E g3 3 s A
- = > 5 £ 5 ¢ = € = T x ® 5 x s I

Ulkenin s g £ ER-a) g2 &5 fs- E35% 82 2w 285 2 B f£2£ £
Aldig =8 g > 8 2¢v3 & E2 %3 z 25 g 2
Tedbir 2 & 83 2 = 2 N
Sayisi

8 Almanya X X X X X X X X

4 Avusturya X X X X

3 Belgika X X X

3 Danimarka X X X

1 Finlandiya X

6 Fransa X X X X X X

4 Hollanda X X X X

8 AB 15 ingiltere X X X X X X X X

3 irlanda X X X

4 ispanya X X X X

4 isveg X X X X

6 italya X X X X X X

3 Portekiz X X X

1 Yunanistan X

5 Avustralya X X X X X

3 Cin X X X

7 Giiney Kore X X X X X X X

3 . Hindistan X X X

a Asya-Pasifik Tenons o

3 Japonya X X X

2 Singapur X X

3 Yeni Zelanda X X X

1 Giiney Afrika X

3 Diger Giircistan X X X

1 Pakistan X

1 Estonya X

2 Hirvatistan X

6 isvigre X X X X X

8 izlanda X X X X X X X

4 Letonya X X X X

6 Diger Avrupa Macaristan X X X X X

3 Norveg X X X

3 Romanya X X X

6 Rusya X X X X X X

2 Sirbistan X X

1 Ukrayna X

8 Kuzey ABD X X X X X X X X

3 Amerika Kanada X X X

5 a Arjantin X X X X X

6 Lath Brezilya X X X X X X X X

5 Amerika Meksika X X X X X X X

3 Tiirkiye X X X
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Tablo A2. Incelenen Ulkeler I¢in Segilmis Makroekonomik Gostergeler

WEO
2007

Bolge

AB 15

Asya-Pasifik

Diger

Diger Avrupa

Kuzey
Amerika

Latin Amerika

Kaynak—>

Gosterge—>
(%)

Almanya
Avusturya
Belgika
Danimarka
Finlandiya
Fransa
Hollanda
ingiltere
irlanda
ispanya
isveg

italya
Portekiz
Yunanistan
Avustralya
Cin

Giiney Kore
Hindistan
Hong Kong
Japonya
Singapur
Yeni Zelanda
Giiney Afrika
Giircistan
Pakistan
Estonya
Hirvatistan
isvigre
izlanda
Letonya
Macaristan
Norveg

Romanya

Rusya
Sirbistan
Ukrayna
ABD
Kanada
Arjantin
Brezilya
Meksika

Tiirkiye

WDI
2007

Kredi
Hacmi/GSYiH

35.72
24.93
29.71
62.02
239.64
165.56
28.60
95.93
43.15
48.50

WDI
2007

Borsa islem
Hacmi/GSYiH

EIU
2007

Cari
Denge/GSYiH

EIU
2007

Biitge
Dengesi/GSYiH

3.43
-1.54
-2.65
-3.40

0.68

0.70

3.75
-2.75

6.70
-2.40

3.37

3.88

0.60

2.70
-2.61
2.20
5.15

-5.70
17.40

-2.30

5.40
0.50
-1.30
-1.18
0.91
1.20
-2.30
0.03
-1.63

Kamu kesimi

brit
borcu/GSYiH

63.2

88.3
31.8
41
64
51.4
43
29.9
42.6
46.9
104
71.8
102.4
15.4
18.4
24.6
75.9
1.2
195.5
96.3
25
313
234
53.9
2.9
39.6
56.8
24.3
9.7
72.2
82.7

125

9.5
40
13.4
60.8
68.5
56.1
47
22.7
394

WDI
2007 WDI 2007 WDI 2007
2 E g £ __E-
238 2588 ESfs
I 23 SS w5lcsw
= 3= 8Sx38 o o2 £
T >3 ES % ~go”
‘0 ] (-] - o
106.10 63.86 0.99
113.03 60.66 0.90
93.13 86.13 0.42
204.67 90.15 2.18
81.56 150.06 0.84
106.38 108.15 1.48
198.11 126.82 0.51
193.13 141.45 0.50
202.77 56.49 0.03
183.68 125.95 0.38
126.42 137.81 1.59
101.51 50.90 1.54
171.00 60.05 1.25
79.67 73.59 0.36
127.40 158.01 1.20
114.50 189.82 14.54
107.81 115.86 6.97
47.42 155.35 8.82
139.99 562.43 3.59
171.77 101.75 14.88
99.88 219.09 5.01
155.75 36.68 4.13
84.45 300.29 3.47
28.33 13.65 2.57
29.43 48.93 4.45
94.37 28.37 1.90
72.07 128.67 5.01
181.40 306.73 2.76
326.98 207.86 2.08
93.89 11.46 3.46
61.64 34.48 2.56
0.00 93.58 4.75
35.76 27.07 5.72
37.74 116.42 15.89
33.02 57.56 0.00
59.10 79.55 5.12
209.28 144.43 1.09
136.81 164.85 0.91
14.47 33.04 8.48
49.77 104.28 10.90
25.22 44.52 3.06
29.04 43.61 5.03

QEDS/WDI
2007

Toplam
Rzervler/Kisa

vadeli dis
borcg

0.6
0.1
25

9.7
5.7
3.4
7.8

157.2
748.7
23.8
90.0

1.8
90.5
58.1

26.3
119.4

29.3
33.1
18.3

358.2

126.9
4.2
10.9
105.2

209.3
367.5

172.6

Rejim
Siniflandirmas
na Gére)

(IMF'nin
Uygulamada

Kur Rejimi
Olan Fiili

Avro alani, serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Yatay bantlar (+/-2.25) icinde hareket eden sabit kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Avro alani, serbest dalgal kur

Avro alani, serbest dalgali kur

Serbest dalgali kur

Geleneksel sabit parite diizenlemeleri (fiili rejim yasal rejimden farkldir)
Serbest dalgali kur

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma

Para kurulu diizenlemeleri

Serbest dalgali kur

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma
Serbest dalgali kur

Serbest dalgali kur

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma

Diger geleneksel sabit parite diizenlemeleri (fiili rejim yasal rejimden farkhdir)
Para kurulu diizenlemeleri (Avro'ya gegis tarihi: 1 Ocak 2011)

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma
Serbest dalgali kur

Serbest dalgali kur

Diger geleneksel sabit parite diizenlemeleri (Avro'ya gegis tarihi: 1 Ocak 2012)
Yatay bantlar (+/- 15) iginde hareket eden sabit kur

Serbest dalgali kur

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma (Avro'ya gegis tarihi: 1
Ocak 2014)

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma

Diger geleneksel sabit parite diizenlemeleri (fiili rejim yasal rejimden farklidir)
Serbest dalgali kur

Serbest dalgali kur

Kur degisimlerinin 6nceden belirlenmedigi yonetimli dalgalanma
Serbest dalgali kur
Serbest dalgali kur

Serbest dalgali kur
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