Sayi: 2003- 39

16 Temmuz 2003
MERKEZ BANKASI FA iZ ORANLARININ DU SURULMESINE iLiSKIN
BASIN DUYURUSU

|. GENEL DEGERLENDIRME

1.

4 Temmuz 2003 tarihli “Haziran Ayl Enflasyonu &@orinim” konulu basin

duyurumuzun “Gorandm” bolimuinde;

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

Haziran ayi enflasyonu ile birlikte, enflasyanwlumlu bir &ilime girdiginin
belirginlestigi,

enflasyonu belirleyen temel faktorlerden dovkmrunda, son aylarda genan
gelismeler ve enflasyon beklejerindeki olumlu seyir ile bu dgskenlerin yakin
gelecekte izlemeleri cok muhtemedilamin, Merkez Bankasi’'ni gelecek donem
enflasyonu acisindan olumluginmeye sevk etti,

yetkililerce, Ucret arglarina iliskin yapilan aciklamalarin enflasyon hedefine
uygunluk agisindan olumlu oldu, ancak, bitce hedefleringaacak ticret ve maa
artiglarinin maliyetinin dger harcamalardaki kesintilerden ziyade, vergi venka
fiyatlarini artirarak katlanmasinin  enflasyon Uzerinde olumsuz etkiler
yaratabilecgi,

yukaridaki gekmeler ve programin Kkesintisiz uygulangcavarsayimiyla,
enflasyonun bundan sonra izleygicegilim acisindan olumsuzluk ¢s/an en
Onemli gelgmenin yurtici talepteki ami sinyali old@gu, ancak, hala potansiyel
dretim duzeyinin altinda bulunulmasinin, i¢ talepisanin enflasyon uzerinde
yaratacgl olumsuz baskiyi hafifletege

talep baskisindan gelebilecek olumsuz etkiddviz kurunda son aylardaganan
gelismeler ve enflasyon beklejerindeki olumlu seyir ile bu dgskenlerin yakin
gelecekte izlemeleri ¢ok muhtemelgilen tarafindan vyeteri kadar telafi

edileceinin distunaldigi,



(vi) ancak, yine de i¢ talepteki am 6zel sektdrce kisa vadeli bir balacisi ile kar
oranlarinin artirilmasi acisindan bir firsat olagiilmemesi ve uzun vadeli
cikarlar dikkate alinarak sorumlu davraniimasireregtisi,

(vii)  bu cercevede, enflasyonun gigmbulund@gu azals egiliminden sapmasina yol
acabilecek temel nedenin, programigirta ¢cikan uygulamalar olagga bu agidan,
mali disiplinden ddin verilmemesi ve yapisal reftainm zamaninda ve kesintisiz
surdurtlmesinin buytuk dnem arz gifi

vurgulanmgtir. Bu deserlendirmeler siginda, dnimuzdeki donemde rehavete kapilmanin
¢cok buyuk bir iktisadi hata olagenin bilinciyle mali disiplinden ve yapisal reforsiirecinden
sapilmayaca varsayimiyla, Nisan ayindan itibaren enflasyorddasmaya balayan olumlu
tablonun siregg ve yuzde 201k yil sonu tiketici fiyatlari enfigonu hedefinin
tutturulabilecginin distintld(zl aciklanmgtir.

2. Temmuz ayl bgndan itibaren gercelden gelgmeler, enflasyonu belirleyen temel
faktorlerin gelecek donemde de olumlu seyretme llogmsi ve gelecek donem enflasyonu
acisindan Merkez Bankasi'nin olumlu baki glclendirmgtir. Bu gelsmelerin bainda, yapisal
reform sureci ile butge disiplinine gkin 6nlemler gelmektedir. Uluslararasi Para Forai il
surdurilen Bginci GoOzden Gegirmenin tamamlanabilmesi ve prognambgar ile
surdurulebilmesi icin gerekli reformlarin gercedtislmesi konusunda ©onemli ilerlemeler
kaydedilmitir. Ayrica, butce disiplininin, asil olarak harcankisici 6énlemlerle sdrdurilege
anlgsiimaktadir. Bu gelime, gelecek donem enflasyonu acisindan olumliu diktadir.

3. Diger yandan, yukarida sayilan olumlu geleler, piyasadaki enflasyon bekliggrine
de yansimy, Temmuz ay! birinci donemine ait beklenti anketingclarina gore enflasyon
bekleyslerinde onemli bir gerileme gorilmgiiir. Merkez Bankasi’'nca enflasyon tahmininde
kullanilan ceitli ekonometrik modeller, mevcut mali ve yapigadlitikalarin strdurilece
varsayimiyla, gelecek donem enflasyonungiiti oldukca olumlu ve yil sonu enflasyon hedefi ile

uyumlu sonugclar vermektedir. Bu sonuglar, piyaddeygslerindeki iyilesme ile de tutarhdir.

ll. MERKEZ BANKASI FA 1Z ORANLARI
4. Yukaridaki dgerlendirmeler giginda, Bankamiz binyesindeki Bankalararasi Para

Piyasasl veistanbul Menkul Kiymetler Borsasi Repo-Ters RepoaRiamla uygulamakta



oldugumuz kisa vadeli faiz oranlarinin 16 Temmuz 200&%hitaden itibaren sagidaki gibi
distrilmesine karar verilrgiir:

a) Gecelik Faiz Oranlar: Borclanma faiz oranimiz yizde 38'den ylzde 35’e
dUsuraltrken, borg verme faiz oranimiz yizde 45’'dendgi41’e dglraimistar.

b) Diger Vadeler: 1 haftalik borclanma faiz oranimiz yiuzde 38'derzdgi 35'e
distralmdstar.

c) Gec¢ Likidite Penceresi Faiz Oranlari: Ge¢ Likidite Penceresi uygulamasi
cercevesinde, Bankalararasi Para Piyasasi'ndd 6#¥i — 16.30 arasi gecelik vadede
uyguladgimiz bor¢ verme faiz oranimiz yizde 50’den ylUzdéad@lisurilurken,
yuzde 5 olan borglanma faiz oranimizgarilmemistir.

Ayrica, aclk piyasaslemleri cercevesinde piyasa yapicisi bankalara rdemleri yoluyla
gecelik ve bir haftalik vadelerde taninan borclanmianinin faiz oranlari yiizde 41’den yuzde
37'ye digurdlmstar.

Kamuoyunun bilgisine sunulur.



