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BASIN DUYURUSU

A. MERKEZ BANKASI’NIN PIiYASA YAPICILIGI SISTEMINE
YAKLASIMI

1. Bilindigi iizere, piyasa yapicilig1r sistemi, kamu bor¢ yOnetiminin
etkinlestirilmesi ve kamu bor¢lanmasinda istikrar saglanmasi, Devlet I¢ Borglanma
Senetleri (DIBS) ikincil piyasasinin derinlestirilmesi ve finansal sistemin gelistirilmesi
amaglartyla, Mayis 2000°de Hazine Miistesarlifi tarafindan uygulanmaya baslanmus,
ancak bu sistem, Kasim 2000’de ortaya ¢ikan krizle birlikte fiilen, Mayis 2001°de de
bankalarla imzalanan piyasa yapiciligr s6zlesmelerinin siiresinin bitmesi ile birlikte
hukuken, sona ermistir. Hazine Miistesarlig1, piyasa yapiciligi sistemini tekrar aktif
hale getirmek i¢in 2001 yilinda ¢alismalara baglamis ve son dénemdeki ¢alismalarla
yeni sistemin ilkeleri belirlenmistir. Boylece, piyasa yapiciligi sistemi 2 Eylil 2002
tarithinde tekrar yiiriirliige girmistir.

2. Ozellikle son birbuguk yillik siirecte gergeklestirilen yapisal reformlar
cercevesinde onemli kurumsal diizenlemeler yapilmistir. Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu’nun  siirdiirdiigii bankacilik reformu, bor¢lanma disiplini
acisindan ¢ok Onemli olan Kamu Bor¢lanma Yasasi’nin ¢ikartilmasit ve Merkez
Bankast Yasasi’nda bagimsizligin net bir sekilde teminat altina alinmasi, yapisal
diizenlemelerin en dnemlileri arasinda yer almaktadir. Ozellikle, Hazine’ye kisa vadeli
avans imkaninin kaldirilmasi, Merkez Bankasi’nin birincil piyasadan Hazine ile kamu
kurum ve kuruluslarinin ihrag ettigi bor¢lanma araglarini satin almasinin yasaklanmasi,
Merkez Bankasi politikalarinin  seffafligini - artirmis, gergeklestirdigi  islemlerin
amaglarin1 kamuoyuna daha net bir sekilde anlatma imkan1 vermistir.

3. Nitekim, son birbucuk yillik siirecte Merkez Bankasi politikalari,
Yasasi’nda belirtilen fiyat istikrar1 temel amaci ¢er¢evesinde siirdiiriillmektedir. Hemen
her basin duyurusunda belirtildigi {lizere, bundan sonraki dénemde de Merkez

Bankasi’nin temel hedefi fiyat istikrar1 olacak, fiyat istikrar1 temel amaci ile ¢elisen



her tiirlii islemden 6zenle kaginilacaktir. Fiyat istikrarina iliskin politikalarin etkin bir
sekilde vyiiriitiilebilmesi icin gerekli destekleyici amag¢ finansal istikrar olup, on
sartlardan birisi de doOviz, tahvil-bono ve para piyasalariin saglikli ve etkin
calismasidir.

4. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun gergeklestirdigi
diizenlemeler ve yeniden sermayelendirme programi sonrast Tiirk Bankacilik sistemi
daha saglikli bir yapiya kavusma siirecine girmistir. Bu ¢er¢evede, Merkez Bankasi
finansal piyasalarin derinlesmesi ve gelismesi, ayrica bankalarin risk degerlendirme
yeteneklerinin yiikseltilmesi amaglariyla, para ve doviz piyasalarindaki aracilik
faaliyetlerinden ¢ekilmektedir.

5. Merkez Bankasi disinda etkin g¢alisan para ve ddviz piyasalarinin
olusmasinin desteklenmesi, finansal piyasalardaki istikrar acisindan gerekli, fiyat
istikrar1 amaci ile uyumlu goriilmektedir. Nitekim, Merkez Bankasi, temel hedef olan
fiyat istikrar1 ile uyumlu olarak, finansal piyasalardaki istikrari artiracak ve finansal
piyasalarin gelismesine katki saglayacak diizenlemelere biiyiik 6nem vermekte, gerekli
katkilar1 yapmaktadir:

e Vadeli doviz islemleri piyasalarinin olusmasi i¢in yapilan ¢alismalari,

e Doviz satimlar1 ve vadeli islemler {izerinden alinan vergilerin
kaldirilmasinin desteklenmesini,

e TRLIBOR diizenlemeleri ¢alismalarina katilinmasi ve desteklenmesini,

e 4 haftalik TL depo ihalelerini,

¢ Gerektiginde kullanilmak tizere giin i¢i repo ihale imkanini,

¢ Geg likidite penceresi uygulamasini,

e Likidite ihtiyacinin ortaya ¢ikmasi halinde, yeniden sermayelendirme
siirecindeki bankalara repo islemleri yoluyla likidite imkaninin
saglanmasini,

Merkez Bankasi’nin finansal piyasalarin gelismesine ve istikrarina yonelik

katkilar1 olarak saymak miimkiindiir.

6. Para politikasinin etkinliginin artmast i¢in finansal piyasalarin
derinlesmesine ihtiyag vardir ve piyasa yapicilifi sisteminin finansal piyasalarin

derinlesmesine katkida bulunacagi beklenmektedir. Bu cercevede, 1 Agustos 2002



tarithinde Tiirkiye Bankalar Birligi’'nce baslatilan ~ TRLIBOR uygulamasi da,
ekonomide ihtiya¢ duyulan referans faiz oranlarinin olugsmasini saglamaya baslamistir.
Referans faiz oranlarinin olusmasi, piyasalardaki seffafligin artmasina, para
piyasalarinda saglikli bir verim egrisinin olusmasina, finansal araclarin daha kolay
fiyatlandirilmasi1 suretiyle vadeli islemlerin gelismesine olanak saglayacak olmasi
nedenleriyle onemli bir gelisme olarak goriilmektedir. Piyasa yapicisi bankalarin,
TRLIBOR uygulamasinda da aktif olacagi ve uygulamanin etkinlikle devaminda
onemli rol oynayacag diistiniilmektedir.

7. Finansal piyasalarin derinlesmesine saglayacagi katkilar nedeniyle,
Merkez Bankasi, fiyat istikrar1 temel hedefi ile uyumlu olarak, piyasa yapiciligi
sistemini desteklemeye ve piyasa yapicisi bankalara agik piyasa islemleri ger¢evesinde
Tirk lirast likidite imkan1 saglamaya karar vermistir. Gegmis para kurulu benzeri para
politikasinin imkan vermedigi, ancak enflasyon hedeflemesine yonelen ve dalgali kur
rejimini veri alan para politikasi ile tutarli olan bu destek ¢ercevesindeki diizenlemeler,
mevcut acik piyasa igslemleri ¢ercevesinde uygulanacak olup, Hazine Miistesarlig ile
piyasa yapicisi bankalar arasinda diizenlenen sozlesmelere Merkez Bankasi’nin taraf

olmasi s6z konusu degildir.

B. MERKEZ BANKASI’NIN PiYASA YAPICISI BANKALARA
SAGLAYACAGI LiKiDITE iIMKANININ GENEL CERCEVESI
8. Merkez Bankasi’nin piyasa yapicist bankalara saglayacagi likidite
imkaninin genel ¢ercevesi asagidaki gibi olacaktir:

a) Piyasa yapicist bankalara saglanacak likidite imkani, s6z konusu
bankalarin 22 Temmuz 2002 tarihinden itibaren Hazine Miistesarligi’nin
thraclarindan aldiklari/alacaklar1 (ihale, ihale sonrasi teklif, rekabet¢i
olmayan teklif, halka arz, TAP ve degisim ihalelerinden alinan Tiirk
liras1 cinsi kiymetlerin net tutar1 esas olup, dovize endeksliler harig¢
tutulmaktadir) ve itfa edilmemis DIBS’lerin ihra¢ degerlerinin yiizde
10’u ile sinirli olacaktir.

b) Piyasa yapicisi bankalar, saglanan yiizde 10’luk likidite imkaninin

tamammi kotasyon yontemi ile yapilacak repo islemleri icin



d)

kullanabilecekleri gibi, s6z konusu likidite imkaninin en fazla yarisini,
Hazine Miistesarligi’nca Olgiit kiymet kabul edilen Tiirk lirasi cinsi
DIBS’leri Merkez Bankasi’na satmak icin de kullanabileceklerdir.

Piyasa yapicis1 bankalarla gergeklestirilecek repo islemlerinde kotasyon
yontemi kullanmilacak olup, faiz oranlari Merkez Bankasi’nca
saptanacaktir. Oniimiizdeki uzunca bir ddnemde piyasadaki fazla
likiditenin devam etmesi beklenmektedir. Dolayisiyla, kisa vadeli para
piyasasit faiz oranlarinin Merkez Bankasi bor¢lanma faiz oranlari
seviyesinde olusmasi beklenmektedir. Merkez Bankasi, bu siirecte,
piyasa yapicisi bankalarla gerceklestirecegi repo islemleri faiz oranlarini,
piyasa kosullarin1 dikkate alarak, Merkez Bankas1 bor¢clanma faiz orani
tizerine ilave bir faiz orani ekleyerek belirleyecek, ancak, belirleyecegi
faiz oraninin Merkez Bankasi Tiirk lirast1 bor¢ alma/bor¢ verme
kotasyonlar1 ortalamasinin lizerine ¢cikmamasina dikkat edecektir. Piyasa
yapicist bankalar, repo islemlerini saat 10:00 - 16:00 arasinda
gerceklestirebileceklerdir.

Merkez Bankasi piyasa yapicisi bankalardan gergeklestirecegi Olgiit
DIBS alis islemlerinde, faiz oranlarinin piyasa kosullarmni yansitmasi
amaciyla, ithale yontemini tercih edecektir. Uygulamada likidite ihtiyaci
olan bankalar, 6l¢iit DIBS satma isteklerini Merkez Bankasi’na
ileteceklerdir. Merkez Bankasi, diger piyasa yapicis1 bankalarla
goriiserek, uygun gordiigii DIBS ya da DIBS’ler i¢in tercihen dogrudan
alim ihaleleri agacak, ancak, piyasa kosullarimi dikkate alarak, alim
islemlerini kotasyon yontemi ile de gergeklestirebilecektir. Bir gilinde
gerceklestirilebilecek toplam DIBS alim miktar1 piyasa yapicisi
bankalara tanian ve ylizde 10’luk toplam likidite imkaninin yaris1 olan
toplam DIBS satis imkanimin en fazla yiizde 20°’si kadar olabilecektir.
Boylece, Merkez Bankasi’nca piyasa yapicisi bankalara taninacak
likidite imkaninin, limitli olmas1 ve islemlerde kullanilacak yontemler
nedenleriyle, siirekli bir fonlama araci olmayacag1 diisiiniilmekte olup,

islem faiz oranlar1 piyasa sartlarini yansitacaktir.



f) Piyasa yapicisi bankalarla belirlenen limitler ger¢evesinde kotasyon
yontemi ile gerceklestirilecek repo islemlerinin vadeleri, gecelik (O/N)
ve bir hafta olarak belirlenmistir. S6z konusu repo islemlerinin faiz
oranlar1, 3 Eyliil 2002 tarihinden itibaren, her iki vade i¢in de yiizde 49

olacaktir.

Kamuoyunun bilgisine sunulur.



