Sayi: 2002-25
28 Mart 2002

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI
BASIN DUYURUSU

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan 1 Nisan 2002 tarihinden
gegerli olmak Uzere Gosterge Niteligindeki Kurlarin Belirlenmesi, Doviz Alim
ihalesi, Turk Lirasi Depo Alim ihalesi ve Giin ici Repo Ihalesine iliskin olarak

asagidaki duzenlemeler yapiimigtir.

A) GOSTERGE NITELIGINDEKI KURLARIN BELIRLENMESI

Bilindigi Uzere, 1 ABD dolari gosterge niteligindeki doviz satis kuru,
bankalararasi doviz piyasasinda 1 ABD dolari karsiliginda Turk Lirasi kotasyon
veren bankalarin saat 15.30’daki doviz alim ve satim fiyatlarinin ortalamalarinin
ortalamasi esas alinarak belirlenmektedir. ABD dolarn disinda Merkez
Bankasr’'nca ilan edilmekte olan diger doviz kurlari da yine saat 15.30°da

uluslararasi piyasalardaki gapraz kurlar kullaniimak suretiyle belirlenmektedir.

1 Nisan 2002 tarihinden itibaren Merkez Bankasi tarafindan her isginu
saat 15.30’da belirlenen gosterge niteligindeki kurlarin tespit edilmesinde,

asagida detaylari agiklanan yontem kullanilacaktir.

Gosterge Niteligindeki Kurlarin Belirlenme Esaslari:

1. 1 Nisan 2002 tarihinden itibaren Merkez Bankasi’nca her isglnu saat 10.30-
15.30 arasinda asagidaki tabloda gosterilen saatlerde toplam 6 defa,
bankalararasi doviz piyasasinda 1 ABD dolari karsiliginda Turk Lirasi
kotasyon veren bankalarin alim ve satim fiyatlarinin ortalamalarinin

ortalamasi tespit edilecektir. Bu sekilde tespit edilen 6 ortalamanin aritmetik



ortalamasi Merkez Bankasi’'nca saat 15.30 itibariyla belirlenen gosterge
niteligindeki 1 ABD dolari doviz satis kuru olacaktir. Uluslararasi
piyasalardaki ¢capraz kurlar da, asagidaki tabloda belirtilen saatlerde tespit
edilecek ve ABD dolar digsinda Merkez Bankasi’'nca ilan edilmekte olan
diger doviz kurlari s6z konusu capraz kurlarin aritmetik ortalamalari esas

alinarak hesaplanacaktir.

Kur Ortalamalari Hesaplama Saatleri
10.30 Birinci Ortalama
11.30 ikinci Ortalama
12.30 Ugtincti Ortalama
13.30 Doérdincu Ortalama
14.30 Besinci Ortalama
15.30 Altinci Ortalama

2.  Yukarnda aciklandigi sekilde saat 15.30’da belirlenen gdsterge niteligindeki
1 ABD dolari doviz satig kuru ve bu kur Gzerinden belirlenen 1 ABD dolari
doviz alim kuru ile USD/EUR capraz kuru ortalamasi Reuters sisteminin
“‘CBTR” sayfasinda ilan edilecektir.

3. Kamuoyunu bilgilendirmek acgisindan, yukaridaki tabloda yer alan saatlerde
belirlenen bankalararasi doviz piyasasinda 1 ABD dolari karsiliginda Tuark
Lirasi kotasyon veren bankalarin alim ve satim fiyatlarinin ortalamalarinin
ortalamalari ile USD/EUR ¢apraz kurlari, ertesi isgunu Merkez Bankasi’'nin

internet sitesinde “Piyasa Verileri” bolumunde ilan edilecektir.

B) DOViz ALIM IHALESI

2 Ocak 2002 tarihli duyuru ile Merkez Bankasi, para ve dodviz kuru
politikalarinin genel gergevesi ile 2002 yilina iliskin beklentilerini kamuoyunun
bilgisine sunmustur. Bu duyuruda, dalgal déviz kuruna dayali ekonomik program
uygulayan Uulke deneyimlerine benzer sekilde, Turkiye’de de oOnumuzdeki
dénemde olasi bir ters para ikamesi surecinin ve glgli ddemeler dengesinin

sonucu olarak, 2001 yilinin tersine, doviz arz fazlasinin olugsmasinin kuvvetli bir



olasilik oldugu, bu durumda dalgali doviz kuru rejimi ile gelismeyecek ve doviz
kurunun uzun donemli egilimini ve dogal denge degerini bozmayacak sekilde
doviz rezervlerini artirmaya yonelik yontemlerin kullaniimasinin s6z konusu
olabilecegi belirtiimis, 18 Ocak 2002 tarihli Niyet Mektubu'’nda da bu amaca

yonelik doviz alimlarinin yapilabilecegine yer verilmigtir.

2002 vyih icinde vyasanan gelismelere bakildiginda, uluslararasi
kuruluslardan saglanan gugli dis finansman imkani, mali disiplin ve yapisal
reformlarin strddrdlmesi, bankacilik sisteminin sermaye yapisinin guglendiriimesi
yolunda atilan adimlar, enflasyonun disus egilimine girmesi ve tim bu gelismeler
ile birlikte uluslararasi derecelendirme kuruluslarinin Tarkiye’'nin kredi notuna
iliskin goruslerini olumluya gevirmesi sonucunda, doviz piyasasi buylk 6l¢tide
istikrar kazanmigtir. Bu sureg icinde Merkez Bankasi doviz piyasasina mudahale
etmemis, boylece temel ekonomik gostergeler ile uyumlu olarak doviz
piyasasindaki oynakligin Merkez Bankasi mudahaleleri olmadan da

dengelenebilecegi piyasa oyunculari ve kamuoyu tarafindan anlasiimistir.

Gelinen noktada, beklenen ters para ikamesi surecinin gerceklesmekte
oldugunu gosteren gelismeler bulunmaktadir. Turk Liras’'nin surekli olarak deger
kazanmaya bagladigi donemin baglangici olan Ekim 2001 ayindan bu yana,
bankalararasi mevduat hari¢, doviz tevdiat hesaplari (DTH) incelendiginde, kriz
sirasinda bankacilik sistemini terkeden ve yastik altina giden dovizlerin ve
yerlesikler tarafindan yurt diginda tutulan doéviz varliklarinin bankacilik sistemine
geri ddonmeye baglamasina ragmen, artis gorulmemektedir. Nitekim, Eylul 2001
ayl sonunda 42,8 milyar ABD dolari olan DTH toplami, 8 Mart 2002 tarihi
itibariyle 42,9 milyar ABD dolari (gegici veri) ile ayni seviyede kalmistir. S6z
konusu tarihlerdeki DTH’larin Turk Lirasi kargiliklari sirasiyla 65,7 katrilyon ile
58,5 katrilyon Tark Lirasrdir. Bu tutarlar nominal bazda ytzde 11, reel bazda ise
yuzde 27 azaligi ifade etmektedir. DTH’larin Turk Lirasi karsiliklarindaki azalma,
esas olarak Turk Lirasi’'nin deger kazanmasindan kaynaklanmakla birlikte, ABD

dolari karsiliginin ayni duzeyde kalmis olmasi énemlidir. Bu agidan, Euro



banknot donusum sureci de ilging bir donem olmustur. 12 Avrupa ulkesi para
biriminin Euro’ya doénusmesi surecinde yurtdisina sevkiyati yapilan efektiflere
iligkin bilgiler 4 Mart 2002 tarihinde kamuoyuna duyurulmus ve Agustos 2001 —
Subat 2002 doneminde sadece Merkez Bankasi’'nca 4,8 milyar Alman marki
civarinda efektifin yurtdisina sevkedildigi bildiriimistir. Yurtdisina sevkedilen bu
efektiflerin yaklasik ylzde 60’ina denk gelen 2,9 milyar Alman marki, doviz
karsihginda Merkez Bankasr’'na satiimistir. Bir bagka ifade ile s6z konusu
donemde vyastik altindan bankacilik sistemine gelen efektif miktarlarinin

yarisindan fazlasi bankacilik sisteminde kalmistir.

Bankacilik sistemindeki DTH miktarinin yaklagik ayni seviyede kaldigi
donemde, artan guvene bagl olarak finansal sisteme geri donen fonlarin hangi
tir TUrk Lirasi yatinnm araglarina yoneldigini incelemek de Turk Lirasi’na dénisu
degerlendirmek bakimindan dnemli bulunmaktadir. Nitekim, 28 Eylul 2001 — 15
Mart 2002 déneminde Turk Lirasi mevduat, repo, yatirrm fonlari ve bireysel ve
kurumsal yatinmcilarin bankalarda tuttugu midilkiyeti kendilerine ait Devlet Ig
Borglanma Senetleri (DIBS) toplami 60,3 katrilyon Tiirk Lirasi’'ndan 76,5 katrilyon
Turk Lirasi’'na yukselerek, s6z konusu donemdeki ekonomik durgunluga ragmen,
nominal bazda yuzde 27, reel bazda ise yluzde 3 artis gostermistir. Bu donemde,
s6z konusu Turk Lirasi yatirnm araglarinda meydana gelen 16,2 katrilyon Turk
Liralik artisin 7,9 katrilyon Turk Lirasi gibi dnemli bir kismi bireysel ve kurumsal
yatirnmcilarin bankalar nezdinde tuttuklari, mulkiyeti bankalara ait olmayan,
kiymetlerdeki artigtan kaynaklanmaktadir. Bankalar nezdinde bireysel ve
kurumsal yatirnmcilarin tuttuklari DIBS toplami 28 Eylil 2001 tarihinde 13,3
katrilyon Tuark Lirasi iken, 15 Mart 2002 tarihi itibariyla 21,2 katrilyon Turk
Liras’'na cikarak nominal bazda yuzde 59, reel bazda ise yuzde 29 artis
goOstermigtir. S6z konusu donemde, Turk Lirasi yatirnm araglarina yonelisin en
belirgin sekilde DIBS’lerde gbzlemlenmesinde, vergi diizenlemeleri ile getirilen
tesvikin de etkili oldugu dusunulmektedir. Bu sureg, Turk Lirasi yatinm araclarina
donus, Hazine Mustesarligr’nin bireysel yatirrmciya ulagsma kapasitesi, finansal



sistemin buyUme potansiyeli ve Kamu bor¢lanmasinin bankacilik sistemine

getirdigi yukun sinirlanmasi bakimindan énemli bulunmaktadir.

Yukarida degerlendirilen ters para ikamesi surecini teyit eden geligsmelerin,
uygulanmakta olan ekonomik program hedeflerine ulasilmasi ¢ercevesinde
glclenerek devam etmesi olasi bulunmaktadir. Odemeler dengesi gerceklesme
ve tahminlerine bakildiginda, 6zellikle sermaye dengesi agisindan, gegen yila

kiyasla cok daha olumlu gelismeler beklenmektedir.

Bu cercevede, Merkez Bankasi’nin orta ve uzun vadede daha gugcli bir
rezerv pozisyonuna sahip olmasinin, uygulanan programa iliskin piyasa
glveninin artmasina katki saglayacagi dikkate alinarak asagida agiklanan doviz
alim ihaleleri yontemi ile Merkez Bankasi rezerv seviyesinin artiriimasina karar
verilmistir. Ancak, s6z konusu doviz alim ihaleleri yontemi ile ulasiimak istenen
belirli bir rezerv seviyesi bulunmamaktadir. Amaglanan, piyasada belirlenen doviz
kurlari Uzerinden ve herhangi bir kur seviyesi hedeflenmeden, ekonomide
olusacak doéviz arz fazlasinin doviz kurlarinda ilave bir oynaklik yaratmayacak ve
bankalarin doviz pozisyonlarini bozmayacak sekilde Merkez Bankasi

rezervlerinde birikiminin saglanmasidir.

Ayrica, daha onceki duyurularda da belirtildigi Uzere, Merkez Bankasi’'nca
her zaman ddviz piyasasindaki oynaklik yakindan takip edilmekte olup, kurlarda
her iki yonde olusabilecek asir oynaklik durumunda piyasalara dogrudan

mudahale edilecektir.

D6viz Alim ihale Esaslari:

1. Aylik déviz alim ihaleleri agilmasina ve ihale tutarlarina iligkin duyurular
onceden kamuoyunun bilgisine sunulacaktir. Bu c¢ergevede, Nisan 2002
ayinda doviz alim ihaleleri duzenlenmesine karar verilmis olup, gunluk ihale

tutari 20 milyon ABD dolari olarak belirlenmistir. Ancak, Turkiye’de isgunu



10.

11.
12.

olmasina ragmen, Amerika Birlesik Devletleri’nin tatil oldugu gunlerde ihale
acllmayacaktir. Ayrica, yarim isgunlerinde goOsterge niteliginde Kkur
belirlenmediginden, ihale dizenlenmeyecektir.

Ihaleye, Doviz ve Efektif Piyasalarinda islem yapmaya yetkili bankalar ve
Ozel finans kurumlari (kuruluglar) katilabileceklerdir.

ihale coklu fiyat ihalesi yontemi ile yapilacaktir.

Ihalede verilebilecek maksimum fiyat, ihalenin yapildigi giin iginde yukarida
Gosterge Niteligindeki Kurlarin Belirlenme Esaslar bolimunde agiklanmig
olan yontem cercevesinde saptanan ilk 5 ortalama fiyatin aritmetik
ortalamasi olacaktir. Bu sekilde belirlenen fiyat, ihalede verilebilecek
maksimum fiyat olarak saat 14.40’da Reuters sisteminin “CBTQ” sayfasinda
ilan edilecektir.

Kuruluglar, ihale tekliflerini saat 14.40 — 15.00 arasinda verebileceklerdir.
ihale teklif miktari minimum 1 milyon ABD dolari ve katlari (izerinden
verilebilecektir. Ihalede teklif edilebilecek maksimum tutar ihale tutar ile
sinirlidir.

Kuruluglar verdikleri teklif tutarlarini ve fiyatlari ihale slresince
degistiremeyeceklerdir.

ihalenin kesildigi fiyatta birden fazla teklif olmasi halinde, dagitim oransal
olarak yapilacaktir.

ihaleye katilmak isteyen kuruluslar, tekliflerini tutar ve fiyat belirtmek
suretiyle Doviz ve Efektif Piyasalari MUdurlGgi’nan 309 19 66-89 numarali
telefonlarina bildireceklerdir.

ihale sonuglari (toplam teklif/ortalama fiyat/maksimum fiyat/minimum fiyat)
Reuters sisteminin “CBTQ” sayfasinda saat 15.30’da ilan edilecektir.
ihalelerde islem komisyonu alinmayacaktir.

ihale yGkimlilGginl yerine getiremeyen kuruluglara Doéviz ve Efektif

Piyasalari Uygulama Talimati ¢cer¢cevesinde mieyyide uygulanacaktir.



C) TURK LiRASI DEPO ALIM iHALESI

2002 yih bagindan itibaren IMF kredilerinin, Hazine Mustesarligr'nca Turk
Lirasi olarak i¢ finansman amaciyla kullanilmasi sonucu ortaya ¢ikan ilave Turk
Lirasi likidite, para piyasasi kosullarinin uygun olmasi nedeniyle ters repo ve
bankalararasi para piyasasi islemleri ile sterilize edilmektedir. Nitekim, ¢ok uzun
suredir piyasalar arti Turk Lirasi likidite ile agilmakta olup, Merkez Bankasi’'nca
gecelik ve 1 haftalik vadede sterilize edilen tutar bugln itibariyle yaklasik 6.8

katrilyon Turk Lirasrdir.

Piyasalarda mevcut likiditeye ilaveten, yukarida detaylari sunulan déviz
alim ihaleleri yontemi ile alimi yapilan doviz karsiligi piyasaya ¢ikacak ilave Turk
Lirasi likidite de yine para piyasasi enstrumanlari ile sterilize edilecektir.
Bankamizin sterilizasyon iglemlerindeki etkinliginin artirlmasi amaciyla, Merkez
Bankasi bunyesindeki Bankalararasi Para Piyasasi’nda mevcut iglem c¢esitlerine
ek olarak, asagida detaylari agiklanan sekilde, programli, piyasa likiditesini
onemli duzeyde etkilemeyecek bigimde sinirli miktarda ve 4 hafta standart vadeli

Tark Lirasi depo alim ihaleleri agilmaya baglanacaktir.

Tiirk Lirasi Depo Alim ihale Esaslari:

1. Turk Lirasi depo alim ihaleleri aylik programi ve ihale tutarlarina iligkin
duyurular 6nceden kamuoyunun bilgisine sunulacaktir. Bu ¢cergcevede, Nisan
2002 ayinda, Turk Lirasi depo alim ihaleleri 3 Nisan 2002 tarihinden
baslamak Uzere, her hafta Carsamba gunleri, 4 hafta vadeli olarak
yapilacak ve her ihalede alinacak toplam tutar en fazla 100 trilyon Turk
Lirasi olacaktir.

2. Turk Lirasi depo alim ihalesi ¢coklu fiyat ihalesi yontemi ile yapilacaktir.



10.

11.

12.
13.

ihaleye Bankalararasi Para Piyasas’na (lye tim bankalar
katilabileceklerdir.

Ihale duyurusu Reuters sisteminin “CBTY” sayfasinda, ihale sonucu ise
“‘CBTZ” sayfasinda ilan edilecektir.

Bankalar, ihale tekliflerini saat 10.00 — 11.00 arasinda verebileceklerdir.
ihale teklif miktari minimum 1 trilyon Tirk Lirasi ve katlari (zerinden
verilebilecektir.

Bankalar verdikleri teklif tutarlarini  ve faizlerini ihale slresince
degistiremeyeceklerdir.

ihalede teklif edilecek faiz oranlarinin yillik bazda tam, tamin ¢eyregi, tamin
yarisi, tamin dortte Gg¢U olarak tanimlanmasi ve bunlar diginda kusurat
kullanilmamasi gerekmektedir.

ihalenin kesildigi faiz oraninda birden fazla teklif olmasi halinde, dagitim
oransal olarak yapilacaktir. Cikan tutarlar 50 milyar Tlrk Lirasi ve katlar
olarak asagi yuvarlanacaktir.

ihaleye katiimak isteyen bankalar tekliflerini, faiz orani ve tutar bilgilerini
icerecek sekilde Para Piyasalari Muadurlugu’'nun 309 19 40-49 numarall
telefonlarina bildireceklerdir.

ihalede kazanan bankalar ihale bedellerini islem valoriinde en ge¢ saat
17:30'a kadar MERB-PAR1 mesaji, “IHL” referansi ve “Inter-lhale Bedeli”
acliklamasi ile Merkez Bankasi’'na 6demekle yukimlu olacaklardir.
ihalelerde islem komisyonu alinmayacaktir.

ihalelerde yukimluligina yerine getirmeyen bankalara uygulanacak cezai
faiz orani ve idari mueyyideler konusunda mevcut uygulamamiz aynen
gegerli olacaktir. Bankalarin yukumlalUklerini belirtilen saate kadar yerine
getirememesi halinde talimatlarimiz ve bankalarca imzalanmig bulunan

TaahhUtname gergevesinde islem yapilacaktir.



D) GUN iCi REPO iHALESI

Yukarida Turk Lirasi depo alim ihalelerinin acgiklandigi bolimde de
belirtildigi Uzere, Turk Lirasi depo alim ihaleleri sinirli tutarlar igin yapilacagindan,
s6z konusu islemler gunluk likidite fazlasi Uzerinde énemli bir azalmaya neden
olmayacaktir. Ancak, daha sonraki donemlerde Hazine Mustesarligi ve Merkez
Bankasi iglemleri dolayisiyla piyasadan gekilen likiditenin vadesinin uzamasina
bagli olarak gunluk likidite fazlasi azalabilecektir. Bu durumda, Merkez Bankasi
11.00-15.00 arasinda, gecelik vadede gun ici repo ihalesi agmak suretiyle
piyasaya ilave Turk Lirasi likiditesi saglayacaktir. Yakin donemde
beklenmemekle birlikte, gegici likidite sikigikliginin olusmaya baglamasi
durumunda, Merkez Bankasi duzenlenecek gun igi repo ihalelerine iligkin

esaslari dnceden duyuracaktir.

Kamuoyunun bilgisine sunulur.



