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BASIN DUYURUSU

1. 27 Agustos 2001 tarihli basin duyurumsgiz cok dnemli noktanin altini
O0zenle ciziyordu: “D&uk enflasyon, hizli ve sdrddrulebilir biyume, dahdil gelir
dagilimi gibi toplumca arzu edilen sonuclari almakigitisadi temellerin dizeltiimesi her
ne kadar zorunluysa da, teksbaa yeterli dgildir. Bekleyislerin olumlu ya da olumsuz
olmasina bgi olarak ayni iktisadi temeller gok farkl iktisagonuglar dgurabilir.
Bekleysilerin, uluslararasi tim olcutler acisindan son cketegarili bunca iktisat politikasi
uygulamasinin hak egii olumluluk dizeyinde olgmasi halinde, toplumca arzu edilebilir
sonuclara kisa surede gilacas aciktir.,” Hem Asustos ayi icin aciklanan enflasyon
deserlerini, hem de gelecek aylarda gdbilecek enflasyongdimini bu cercevede kisaca
deserlendirmek yararl olacaktir.

2. Aciklanan tiketici enflasyonu, agtihizi sabit kur politikasinin
uygulandgl 2000 yili bir tarafa birakilirsa, son alti yilem digiik Agustos ayi dgeridir.
Ayrica, 1989-1993 ve 1994-1999 ortalamalarinin Idala;a altindadir. Buna kahk, 6zel
imalat sanayi enflasyonu igin ayni géelendirmeyi yapmak mumkin goérinmemektedir.
Burada kamuoyunun dikkatini cekmek ist@diiz nokta, kamu fiyat aglarinin Agustos
ayinda aldil yuksek dgerdir. Toptan gya fiyat endeksinin kamu alt kaleminde, enerji
sektord ve rafineri Urinleri dnemli bir paya sahmipBu trtnlerin fiyatlar déviz kuruna
oldukca duyarlidir ve 6zel yontemlerle hesaplanadiktar. Hem bu duyarlilik hem de s6z
konusu yontemler, Haziran ve Temmuz aylarindakimaluz i¢ ve dy kosullarin déviz
kurunda yaratf iktisadi temellerden kopuk yuksgkrin, kamu fiyatlarina yiksek oranda
yansimasina yol acgtir. Kamu fiyatlari,stiphesiz, 6zel sektor fiyatlarini 6nemli dl¢tide
etkilemektedir. Ayrica, kamu fiyatlarinda akara yol acan unsurlarin bir kismi, Ozel

imalat sanayi fiyatlarinda da atara yol agmaktadir.

3. Oysa, kamu sektori ve 0Ozel imalat sanayi fiyatslarinda bu
gelismelere yol acan nedenlergéstos ayi ikinci yarisinda gindemdersmistir. Merkez
Bankasi mudahalesinin yok denecek kadar azgolchir donemde, doviz piyasalarinda

dengeler kendi i¢ dinamikleri ile ajmaya balamistir. Déviz piyasasinin daha dagbéli



islemesini sg@layacak gelimeler pei sira gerceklgnektedir. Giderek artan sayida banka
yeni dg kredi anlamasi imzalamaktadir. Caglémler fazlamiz da surekli artmaktadir. Bu
durumda, enflasyonun oncu gostergelerinden birisin odoviz kurunda, enflasyonu
beklentilerimizin Uzerine c¢ikaracak bigikmin olusmasini beklemegdimizi vurgulamak

isteriz.

4. Ancak, buraya kadar belirtilenler iktisadi temdeeilgilidir. Bir diger
onemli nokta bekleylerdir. Bir dnceki paragrafta yapilan gelendirmenin gecerlii,
siphesiz, iktisadi bekleylerle yakindan ilgilidir. 27 A&ustos 2001 tarihli duyurumuzda,
bekleyslerin olumluya cevrilmesi agisindan sgman gekmelere dikkat cekmgiik. Ayni
tarinte aldgimiz kisa vadeli faiz indirimi kararindan sonra geesen faiz ve kur
hareketleri, bekleylerin daha da olumluya yonlendiriimesinigtamistir. Keza, Hazine
Mustesarligi basarili borclanma ihalelerinin bir yenisini de gerideraktgimiz hafta
icerisinde gercekkgirmistir. Bu gelsmelerin, iktisadi bekleygleri, uygulanmakta olan

programin hak etti olumluluk diizeyine dgru yonlendirecgini distinmekteyiz.

5. Bu vesileyle, bir noktayr daha kamuoyunun dikkatswenmakta yarar
gormekteyiz. Yukaridaki analizden de amlacasl gibi, Merkez Bankasi enflasyonaskin
deserlendirmeleri, sadece en son ayin ve onceki aylanflasyon dgerlerine bakarak
yapmamaktadir. Bunlagfiphesiz 6nemlidir, ancak, gegngelismelerin bir sonucu olarak
ortaya cikmaktadirlar. Oysa, enflasyonun bir deeggltte izleyegg egilim vardir. Bu
egilimi ise, en az gecrgie gerceklgenler kadar, hatta dahgidikli olarak, dnct enflasyon

gostergelerinde bugin ve gelecektesatak hareketler belirlemektedir.

6. Yukarida dginilen unsurlarla birlikte 6zellikle i¢ taleptekadalmayi da
dikkate aldgimizda, onumuizdeki donemde enflasyonun beklemiige uygun bir
duzeyde gercekjecesini tahmin ediyoruz. Bu dirlendirmelerden yola cikarak kisa

vadeli faiz oranlarini diiirilyoruz. Yeni oranlagdyledir:

Vade Eski Faiz Orani (%) Yeni Faiz Orani (%)
O/N 60.00 59.00
1 Hafta 65.00 62.00

2 Hafta 66.00 58.00



1 Ay - 57.00

Kamuoyunun bilgisine sunulur.



