


                  2002-2019 
 
  Hangi merkez bankası ne miktarda parasal genişlemeye imza attı? 

 

 

 
 Bu 17 yılda en büyük parasal genişleme hangi yıllarda oldu? 
 



 FED Bilançosu 2002-2019 arası 0.5 Trilyon $’dan, 4.0 Trilyon $’açıktı.  
 Artışın  %90’ı 2008-2013 arası oldu. 
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FED / 3,5 Trilyon $ Artış 
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 ECB Bilançosu 2002-2019 arası 0.9 Trilyon EUR’dan, 4.7 Trilyon EUR’ya çıktı.  
 Artışın  %85’i 2008-2013 arası oldu. 
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ECB / 4 Trilyon EUR Artış 



 PBoC Bilançosu 2002-2019 arası 1,0 Trilyon $’dan, 5,0 Trilyon $’ye çıktı.  
 Artışın  %60’ı 2008-2013 arası oldu. 
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People Bank Of China (PBoC) / 4,0 Trilyon $ Eşdeğeri Artış 



 BoJ Bilançosu 2002-2019 arası 125 Trilyon Yen’den, 575 Trilyon Yen’e  çıktı.  
 Artışın  %90’ı 2013-2019 arası oldu. 
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Bank Of Japan ( BOJ) / 4,75 Trilyon USD Eşdeğeri Artış 



Sadece 4 büyük Merkez Bankası 17 trilyon $ bilanço büyüttü. 

Dünyada 2002 sonrası direkt ve portföy yatırımları ne kadar arttı? 

Dünyada 2002-2018 Doğrudan Yatırım (FDI) tutarı 22.5 trilyon $. 

Hisse piyasalarına giriş 10.8 trilyon $. 

Gelişen Ülkelere akan kısmı ne kadar? 

Dünyada bu kadar büyük parasal genişleme olmuşken Türkiye’nin payına ne 
düştü? 

 



       Uluslararası yatırımcıların bizimle aynı sınıfta değerlendirdiği ülkeler: 
Rusya 
Güney Afrika 
Brezilya 
Hindistan 
Endonezya 

 
Analiz dönemlerimiz: 
   2002-2008 / 2009-2014 / 2015-2019 

 
Türkiyedeki siyasi iklim değişikliklerini de yansıtan 3 tarih aralığında karşılaştırma. 
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TAHVİL GİRİŞLERİ 
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Türkiye 87 milyar $ ile  toplamda Endonezya ve Hindistan’dan sonra 3.Sırada 

2002-2018 Gelişen 6 ülkeye gelen Yabancı Tahvil yatırımı 350 milyar $ 
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HİSSE GİRİŞLERİ 
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2002-2018 Gelişen 6 ülkeye gelen Yabancı Hisse yatırımı 439 milyar $ 
 

Türkiye 31 Milyar $ ile sadece Endonezya’dan daha yüksek. 
Hindistan ve Brezilya 170’er Milyar $! 
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FDI GİRİŞLERİ 

2002-2018 Gelişen 6 ülkeye gelen doğrudan Yabancı Yatırım 2,2 trilyon $ 
 

Türkiye 209 Milyar $ ile 4.sırada 
Brezilya 800 Milyar $, Rusya 500$, Hindistan 475 Milyar $ 



 Gelen para Milli Gelire nasıl yansıdı? 

 Hangi ülke daha iyi performans gösterdi? 



 2002- 2008 Kişi başı Milli Gelir 3 kat artmasına rağmen rakiplerimize yakın 
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2002-2008 Kişi Başı Gelir Kaç Kat Arttı? 



  2009- 2014 Milli Gelir artışı ortalama altında 
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2009-2014 Kişi Başı Gelir Kaç Kat Arttı? 



 2015 - 2019 Milli Gelir artışı da ortalamanın altında kaldı. 
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2015-2019* Kişi Başı Gelir Kaç Kat Arttı? 



2002 - 2019 Milli Geliri 3,7 kat arttırmak zaten ortalama performans 
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2002-2019* Kişi Başı Gelir Kaç Kat Arttı? 



Parasal genişleme ile gelen sermaye enflasyonu düşürdü mü? 

Aynı dönemlerde kronik enflasyonla mücadele edebildik mi? 

 

 



 2002-2008 Kronik çok Yüksek Enflasyondan %10’a 
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 2009-2014  Sonunda Tek Haneye Düşüş 
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  2015-2019 Eski Hastalık yine nüksetti 
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2015-2019* Enflasyon Ortalama 



17 sene sonunda Enflasyonda yine liderlik bizde 
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Global likidite vatandaşımıza yaradı mı? 

Akan kaynakla yeni istihdam, marka ve teknoloji yaratabildik mi?     

  Yoksa inşaat bitti yapı paydos mu? 



 2002-2008 verimlilik artarken işsizlik  %10’larda sabit 
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İşsizlik 2002-2008 



 2009-2014 Yapışkan işsizlik aşağı yönlü kırılıyor 
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                                    İşsizlik 2015-2019* 
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2015-2019 Dünyada para azalırken, işsizlik tekrar artmaya başlıyor. 



 17 yılın sonunda İşsizlerimizin %25’i Üniversite Mezunu.. 
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İşsizlik 2002-2019* 



  Parasal genişleme risk primimizi düşürdü mü? 

  Risk primi Credit Default Swap ( CDS)  

  CDS, elinde tahvil bulunduran yatırımcının, alacağının ödenmeme riskini ortadan 
kaldırılmasına yarayan bir finansal enstrüman 

  Bir tür sigorta poliçesi 

  5 yıl  CDS 300 bp = Her yıl anaparanın% 3’ü kadar prim ödenen poliçe 
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SoAf Brazil Rusya Turkey Indonesia 

CDS 2002 - 2008 
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Dış Borç Stoğunun Milli Gelire Oranı % Toplam Rezervlerin Dış Borca Oranı % 

Hindistan       19.3 Rusya          84.1 

Rusya             28.1 Hindistan     71.8 

Brezilya          30.3 Brezilya        66.7 

Endonezya     36.6 Endonezya   31.8 

G.Afrika          50.6 G.Afrika        25.9 

Türkiye           59.0 Türkiye         16.4 

Dış Borç Stoğu Oranları 



Portföy Yatırımcıları Hangi Enstrümanları Tercih Ediyor? 

Hisse Senedi 

Yerel Para Kamu Tahvilleri 

Yabancı Para Kamu Tahvilleri ( Eurobond) 

Banka Ve Şirket YP Tahvilleri 

TL Mevduat / YP Mevduat 

Swap ( CCY, Fx Swap, IRS) 

Yerel Para Yatırım Yapılabilir Nota Sahip Tahviller 

 



                    Para Takası ( FX Swap ) 
  

Başlangıç kuru spot piyasa kurudur. Bitiş kuru iki faiz farkının eklenmesi ile hesaplanır. 

$/TL 5,75;   1 yıl TL faizi %13; 1 yıl $ faizi %1,5 iken Swap başlangıç 5,75;  bitiş 6,40 

 

FX Swap  = 1 yıla kadar vadede, 2 para biriminin takası. Başlangıç ve bitişte birer kez takas olur. 
 
Örneğin ; $ verip TL alan taraf , TL faizi kadar vade farkı öderken, $ faizi kadar vade farkı talep eder 



                      Çapraz Para Takası ( CCY Swap) 

• CCY swap , 1 yıldan uzun vadelerde yapılan 2 para biriminin takası. 

•  FX Swap’dan farklı olarak genelde 3 veya 6 ayda bir kupon ödemesi gerçekleştirilir. 



Yerel Para Yatırım Yapılabilir Nota Sahip Tahviller 

Kuruluş İhraç Tutarı (Milyar Türk Lirası) En Uzun Vade
EBRD (Avrupa İmar ve Kalkınma Bankası) 18.1 2026
EIB (Avrupa Yatırım Bankası) 16.9 2027
IFC (Uluslararası Finans Kuruluşu) 15.3 2037
JP Morgan 8.2 2041
IBRD (Uluslararası Kalkınma ve İmar Bankası) 7.6 2027
AFDP (Afrıka Kalkınma Bankası) 4.1 2029
Diğer 17

TOPLAM 87.2 2041
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