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V. MALI PIYASALARDA GELISMELER

A. PARA POLITIKASI VE MERKEZ BANKASI BILANCOSUNDA
GELISMELER

1. Para Politikasinda Gelismeler

Merkez Bankasi 1998 yili birinci ve ikinci geyrekleri icin rezerv parayl hedef
degisken kabul eden para programini ilan etmis ve her iki alt dénem igin hedeflenen
biiyiikliiklere ulasmistir. 1998 yilinin Haziran ayinda IMF ile imzalanan “Yakin izleme
Anlasmasi” cercevesinde Merkez Bankasi program hedeflerinde degisiklie gitmis ve
bilanco biiyiikliiklerinden Net ic Varliklari yeniden tanimlayarak bu biyiikligi 1998
yllinin ikinci yarisi icin hedef degisken olarak acgiklamistir. Merkez Bankasi hedef
degisken olarak izledigi Net I¢ Varliklarin 1998 yil sonu icin —1,5 katrilyon TL olmasini
ongoriirken, 1998 yil AJustos ayinda yasanan Rusya krizinin ardindan hedefinde
revizyona giderek 700 trilyon TL seviyesine c¢ekmistir. Merkez Bankasi 1998 vyil
sonunda yeniledigi hedefine ulagsmistir.

1998 yilinin Agustos ayinda yasanan Rusya krizinin ardindan Tirk Mali
Sisteminde hizli bir rezerv kaybi yasanmistir. Bu gelismeye bagl olarak ortaya gikan
likidite sikisikligi faizlerde ani ylikselmeye neden olmustur. Nitekim 1998 yili Temmuz
ayinda Hazinenin i¢ borclanma bilesik faiz oranlari ylzde 82,5’ kadar gerilerken
Rusya krizinin ardindan Eylll ayinda ylzde 147,8’e kadar ylikselmis ve 1999 yilinin
son aylarina kadar da ylzde 100°Un Uzerinde bir platoya yerlesmistir. 1999 yilinin ilk
ceyregi ile birlikte Merkez Bankasinin rezervlerinde yeniden bir artis trendi
gbzlenmeye baslamistir. Bununla beraber, Adustos ayi ortalarinda Marmara
bélgesinde yasanan deprem felaketinin ardindan ortaya c¢ikan kisa streli belirsizlik
Merkez Bankasi rezervlerinde hizli bir gerilemeye neden olurken Bankanin piyasalari
yatistirmak amaciyla gerceklestirdigi miidahalelerin ardindan rezervler deprem Oncesi
diizeyine yakin bir seviyede gergeklesmistir.

1998 yili Agustos ayinda yasanan Rusya krizi ardindan i¢ ve dis piyasalarda
gelisen olumsuz kosullar ve 1999 yilinin Agustos ayinda yasanan korfez depreminin
yikic etkilerine ragmen Merkez Bankasi, IMF ile imzalanan “Yakin Izleme Anlasmasi”
uyarinca performans kriteri olarak kabul edilen Net i¢ Varliklar hedefini tutturmayi
bagarmistir. Nitekim, 1999 yili {iglincii ceyredi icin Net I¢ Varliklarin —1,0 katrilyon TL
olmasi hedeflenirken, gergeklesme rakami —1400,5 trilyon TL olmustur.

Tablo: V.1. Hedef Degisken Net ic Varliklarda Meydana Gelen Gelismeler

Hedeflenen Gerceklesen
Mart 1999 (5-9 Nisan Giinliik Ort.) +850 trilyon TL -369,1 trilyon TL
Haziran 1999 +1 katrilyon TL -899,3 trilyon TL
Eyliil 1999 - 1 katrilyon TL -1400,5 trilyon TL
Aralik 1999 (Yakin izleme Anlasmasi) -1,1 katrilyon TL -
Arahk 1999 (Stand- by'a gore para prg.) -1,2 katrilyon TL ---
22 Aralik 1999 --- -1594,2 trilyon TL

Gerek 1998 yilinin ortasindan itibaren gerceklesen olumsuzluklara ragmen
makro ekonomik gostergelerde daha onceki yillara kiyasla sadlanan iyilesmeler
gerekse 2000 yil icin uygulanacak programdaki buylkliklerin bitge disiplinini
saglamaya yonelik olmasi nedenleriyle IMF, 9 Aralik 1999 tarihinde Tirkiye tarafindan
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kendisine verilen “Niyet Mektubunu” 22 Aralik 1999 tarihinde onaylayarak 3 sene
surecek bir stand-by anlasmasini baglatmistir.

2. Para Programi

Tirkiye tarafindan IMFye “Niyet Mektubunun” sunuldugu 9 Aralik 1999
tarihinde ayni zamanda Merkez Bankasi tarafindan 3 yillik siireyle uygulanacak anti-
enflasyonist programa destek vermek (lizere para programi ilan edilmistir. Buna goére
Merkez Bankasi enflasyonu dislirmeye yoénelik G¢ yilhk dénemi iki alt déneme
ayirmaktadir. Ug yillik dénemin, ilk 18 aylik déneminde enflasyona iliskin beklentilerin
program hedefleriyle uyumlu hale getiriimesine ve bu amacla ddviz kuruna iliskin
risklerin ve belirsizliklerin ortadan kaldiriimasina yonelik bir politika izlenecegi, bundan
sonraki 18 aylik donemde ise déviz kuruna ilk dénemde getirilen sinirlamalarin tedrici
olarak gevsetilerek para politikasi aracglarinin daha etkili bir bicimde kullaniimasinin
saglanacadi ilan edilmistir.

Para programinin anahatlari, 18 aylik bir slire boyunca déviz kurunun dénem
sonu enflasyon oranlari referans alinarak giinliik olarak ilan edilmesine, Yakin Izleme
Anlagsmasinda oldugu gibi Net I¢ Varliklarin sinirlandirilarak bilango genislemesinin Net
Dis Varlik artisina baglanmasidir. Bu amaca yénelik olarak 2000 yilinin ilk alti ayinda
“performans kriteri” daha sonra da “gosterge taban degeri” niteligini haiz “Net
Uluslararasi Rezervler” biyikligi tanimlanmaktadir. Buna gore 6nceki donemlerde
Net Dis Varliklar kalemi altinda yer alan Net Ddéviz Rezervleri briit olarak izlenmeye
baglarken daha dnceden Parasal Taban altinda izlenen Bankacilik Kesiminin yabanci
para Munzam Karsillk ve Serbest Tevdiatlari yeni donemde "“Brit Uluslararasi
Yikimlultkler” bashdi altinda “Net Uluslararasi Rezervler” blylikliginin bir parcasi
olarak izlenmeye baslayacaktir. Bunun bir sonucu olarak da Yakin Izleme
Anlasmaslyla M2Y para stokuna gére hesaplanan “Parasal Taban” biyukligli Merkez
Bankasinin yeni programinda, Emisyon, Bankalarin TL Munzam Karsiliklari, Bankacilik
Kesiminin Serbest TL Tevdiatindan olusacaktir. Nitekim, yeni tanimlamaya gore
izlenecek Merkez Bankasi Bilancosu soyledir;
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Tablo : V.2. Stand-by Anlasmasinda Izlenecek Olan Analitik Bilanco

12/1998 30.09.1999

I- PARA TABANI (a+b+c) 2.111.129,0 3.171.639,0

a- Emisyon 1.328.542,0 1.870.281,0

b- TL Zorunlu Karsiliklar 694.261,0 1.183.157,0

c- Serbest Tevdiat 88.325,0 118.201,0
I=1I+1III

II- NET DIS VARLIKLAR (A+B+C) 1.486.185,0 4.572.174,0

A- Net Uluslararasi Rezervler (1+2+3) 4.445.862,0 8.240.505,0

1- Briit Doviz Rezervleri 6.343.358,0 11.000.882,0

2-Briit Uluslararasi Yukamlilikler -1.897.496,0 -2.760.377,0

a- Bankalarin Déviz Mevduati -1.375.261,0 -2.204.693,0

b- IMF -121.305,0 -65.461,0

c- Dider Yikimlalikler -400.939 -490.223,0

3- Vadeli Islemler (Net) 0,0 0,0

B- Orta Vadeli Dis Krediler (net) 391,647,0 594.661,0

C- Diger -3.351.324,0 -4.262.992,0

III- NET IC VARLIKLAR 624.944,0 -1.400.535,0

A. Kamu Sekt. Agilan Nakit Krediler (Net) -114.545,0 -494.730

a- Kamuya Acilan Nakit Krediler 768.807,0 576.389,0

b- Kamunun TL Mevduati -212.932,0 -163.850,0

c- Doviz Olarak Takip Olunan Mevduat -670.420,0 -907.269,0

B- Fon Hesaplari -16.546 -37.552,0

C- Banka Digi Kesimin Mevduati -18.017,0 -12.558,0

D- Bankalara Acilan Nakit Krediler 7.544,0 7.680,0

E- Acik Piyasa Islemleri 1.830.591,0 905.250,0

F- Diger Kalemler -683.690,0 -910.138,0

G- Dederleme Hesabi -380.393,0 -858.487,0

H- IMF Acil Yardim Takip Hesabi (Hazine) 0,0 0,0

Yeni donemde performans kriteri olarak alinan ve Degerleme Hesabindaki
degisimin etkisi arindirilarak izlenecek olan Net I¢ Varliklar biyUkliga Gzerine getirilen
sinirlamalar 2000 yih igin tablo V.3’de verilmistir.

Tablo: V.3. Net ic Varliklar Hesabi Uzerine Getirilen Sinirlar
Hedeflenen
-1 200 trilyon TL

31 Aralik 1999

31 Mart 2000 -1 200 trilyon TL.
30 Haziran 2000 -1 200 trilyon TL
30 Eyliil 2000 -1 200 trilyon TL

31 Aralik 2000 -1 200 trilyon TL

Merkez Bankasi Bilangosunun diger énemli bir degiskeni olan Net Uluslararasi
Rezervler 2000 yilinin ilk alti aylik déneminde performans kriteri olarak daha sonra da
gosterge niteliginde izlenecektir. Buna ait alt sinirlar tablo V.4'de verilmektedir.

Tablo: V.4. Net Uluslararasi Rezervler Taban Degerleri
Hedeflenen
12 000 milyon USD

31 Aralik 1999

31 Mart 2000 12 000 milyon USD
30 Haziran 2000 12 750 milyon USD
30 Eyliil 2000 12 750 milyon USD

31 Aralik 2000 13 500 milyon USD

Yukarida verilen hedef buytklikler gézetilmek suretiyle Merkez Bankasi,
kendisine getirilecek ve kendisinden talep edilecek tiim ddvizi satin almayi ve satmayi
taahhit etmektedir. Programda piyasanin fonlanmasi, bu sekilde gergeklestirilirken
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TL'nin sterilize edilmeyecedi de ilan edilmistir. Bu gercevede, doviz kurlari (izerine
getirilen kisit nedeniyle Merkez Bankasi, faiz oranlarini piyasada belirlendigi sekilde
kabul edecektir. Faiz oranlarina iliskin Merkez Bankasinin tek inisiyatifi, Net Ic
Varliklar hedef degerinin donem iginde, Parasal Tabanin bir 6nceki dénem sonu
dederinin +/- ylizde 5 bandinda dalgalanmasina izin vermek suretiyle gelisecektir.
Acik Piyasa Islemleri agisindan bakildiginda, Merkez Bankasinin bu araci kamu
mevduat veya kredilerindeki degisimlerin Net Ic Varliklar hesabi tizerindeki etkilerini
telafi etmeye yénelik olarak uygulanacagi goérilmektedir. Bu sekilde API aracini
buglinkiinden farkh bir sekilde kullanmak zorunda kalacak olan Merkez Bankasi,
bankacilik kesiminin likidite yonetiminde sikismasini engellemek (izere TL mevduatlar
Uzerine uygulanan ve ylzde 8 olan munzam Kkarsilik oranini 2 puan indirerek
bankalara bu 2 puan karsiliginda tutmalari gereken miktari TCMB nezdinde disponibl
deder olarak tutma kolayhdini saglamistir. Munzam karsiik ve disponibilite
tebliglerinde bu sekilde yapilan diizenlemeler sonucunda bankalara ek bir likidite
imkani saglanmasi 6ngorilmektedir.

3. Analitik Bilancodaki Gelismeler

1998 yili Ajustos ayindan itibaren piyasalar siirekli fonlayan Merkez Bankasi
bu uygulamayr 1999 yili boyunca da strdirmustir. Bununla birlikte, 1999 yilinin ilk
ceyreginden itibaren Merkez Bankasi rezervlerinde baslayan artis egilimi ile Merkez
Bankasi fonlamasi Temmuz ayinda 1999 yilinin en dislk seviyesi olan 705,2 trilyon
TL'ye gerilemis, Kasim ayi sonunda ise mali sistemin artan ddviz talebinin
karsilanabilmesi icin gerekli olan TL'nin API ile veriimesi sonucunda 2,1 katrilyon
TL'ye yukselmistir. Merkez Bankasi doviz rezervlerindeki artisla birlikte 1999 yilinin
Temmuz ve Eylul aylarinda bankalararasi TL piyasasinda kotasyonlarda indirime
giderek fonlama maliyetlerini dlstrmustir. Bu gelismeler sonucunda 1998 vyil
sonunda bankalararasi TL piyasasinda gecelik ortalama basit faizler ylizde 79
seviyesinde iken Temmuz ayinda ylzde 70e ve Kasim sonunda ise ylzde 66,6
diizeyine kadar gerilemistir.

Tablo: V.5. Merkez Bankasi Analitik Bilangosu (Trilyon TL)

1997 1998 1999
Arahk Kasim Arahk Ekim Kasim
NDP+Net ig Varliklar 649,0 773,8 527,2 2671,7 1 659,2
=MBP
Net Doviz Pozisyonu(NDP) 282,8 934,8 863,4 3788,8 3 066,7
- Net Dis Varliklar 1791,1 28713 2907,0 7 080,8 7 179,5
- I¢ Déviz Yiikiimliiliikleri 1 508,3 1936,5 2 043,6 3292,0 4112,8
Net ic varliklar 366,3 -161,0 -336,2 -1117,1 -1407,5
- Kamuya Agilan Krediler 699,0 413,7 355,1 -169,9 -359,7
Hazine Kisa Vadeli Avansi 337,6 0,0 0.0 0,0 0,0
DIBS 613,5 855,9 828,2 597,2 644,0
Degerleme Hesabi -190,1 -390,6 -416,8 -950,9 -1181,6
- Diger - 340,4 -582,3 -698,8 -954,9 -1 0554
REZERV PARA 1186,4 2028,6 2 145,7 3 358,4 3393,9
Emisyon 758,9 1257,7 1328,5 1994,3 1893,2
Bankalar Zorunlu Karsiliklar 336,4 655,9 694,3 12519 1341,1
Bankalar Serbest Mevduat 34,4 81,5 88,3 76,2 117,7
PARASAL TABAN 463,9 483,2 315,1 2 279,2 1 246,4
Acik Piy. Islemlerinden -720,3 -1 545,4 -1 830,6 -1079,2 -2147,5
Borglar
MERKEZ BANKASI PARASI 649,0 773,8 527,2 2671,7 1 659,2
Kamu Mevduat 181,9 290,6 212,1 392,5 412,8
NET IC VARLIKLAR® 141,9 432,9 579,4 -1428,7 -1158,2

(1)IMF ile yapilan izleme anlasmasindaki yeni net ig varliklar tamimindan hareketle hesaplanmistir. Mevcut tanimdan
kamu kesiminin tiim TL ve Ddviz cinsinden alacak ve borglarin netlestiriimesi bakimindan farklilik tagimaktadir.
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Merkez Bankasi bilangosunun TL pasiflerinden Emisyon ve Rezerv Para 1999
yih boyunca ihml bir artis gdstermistir. Nitekim Kasim ay sonu itibariyle s6zkonusu
blylkliklerin yillk ylizde degisimi sirasiyla ylizde 50,5 ve yiizde 67,3 olarak
gergeklesirken, ayni donemde TEFE enflasyonu ylizde 56,3 olarak gerceklesmistir.

Merkez Bankasi'nin 1997 yili Temmuz ayinda Hazine ile yapilan protokol
cercevesinde kamuya acilan kredilerin sinirlandiriimasi yoluyla Net I¢ Varliklari kontrol
altinda tutma politikasinin bir sonucu olarak siirekli gerileyen Net I¢ Varliklar kalemi
1999 yili boyunca da gerilemeye devam etmistir. Nitekim sézkonusu buyuklik 1998
yil sonunda —336,2 trilyon TL seviyesinde iken, 1999 yili Kasim ayi sonunda ayni
bluyuklik —1407,5 trilyon TL olarak gergeklegmistir.

1999 yilinin genelinde Merkez Bankasi Net Rezervlerinde gbzlenen artis egilimi
Eyllil ve Ekim aylarinda da devam etmistir. EKim ayi sonunda 23,6 milyar Dolar
seviyesine cikan ve 1999 yilinin en (st seviyesinde gergeklesen Net Rezervler Kasim
ayinda 22,2 milyar Dolar seviyesine gerilemistir. Bankalarin brit rezervleri ise 1999
yihnin ilk Gg ceyreginde ciddi miktarda artis gostermemekle birlikte, 1999 yili Eyliil
ayindan itibaren hissedilir bir artis gdzlenmeye baslanmistir. Nitekim, 1998 vyil
sonunda Bankalarin briit rezervleri 8,8 milyar Dolar dizeyinde iken, sdzkonusu
buyuklik 1999 yili Eylil ayinda 11,5 milyar Dolara, Kasim ayinda ise 12,5 milyar
Dolara ylikselmistir. Bu gelismelere bagli olarak toplam briit uluslarasi déviz rezervleri
1999 yili Kasim ayi itibariyle 1998 yil sonuna gére 6,5 milyar Dolar artarak 36,0 milyar
Dolar seviyesine yikselmistir. Merkez Bankasi Net Rezervlerinde 1999 yili boyunca
gbzlenen artisa bagli olarak Merkez Bankasinin ana kullanim kalemi olan Net Dis
Varliklar Kasim ayina kadar strekli artis gdstermistir. Nitekim sdzkonusu buyuklik
1998 yil sonunda 9,3 milyar Dolar iken, 1999 yilinin Ekim ayinda 14,8 milyar Dolar,
Kasim ayi sonunda ise 14,0 milyar Dolar olarak gerceklesmistir. Benzer bir gelisme
Merkez Bankasinin Net Ddviz Pozisyonunda da yasanmistir. Merkez Bankasi Net Doviz
Pozisyonu 1998 yil sonunda 2,8 milyar Dolar iken, 1999 yi Temmuz ayinda 8,2
milyar Dolar diizeyine kadar ¢ikmig, 1999 yili Kasim ayinda ise 6,0 milyar Dolar olarak
gergeklesmistir.

Merkez Bankasi Net Déviz Pozisyonu
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Tablo: V.6. Merkez Bankasi Net Doviz Pozisyonu (Milyon USD)®

1997 1998 1999
Aralik Kasim Aralik Ekim Kasim
Net Doviz 16904 3103,5 2760,9 7 937,7 5981,0
Pozisyonu(NDP)

- Net Dis Varliklar 9 050,5 9532,6 92959 148345 14 002,3
Net Rezervler 18 103,1 19 444,9 19 343,8 23 642,0 22 199,3
KMDTH ve SDH(-) 11 325,4 12 507,9 12 770,5 11 370,4 10 844,9
Diger 22728 2 595,5 2722,6 2 562,9 2 647,9

- I¢ Dov. Yiik. 7 360,1 6429,1 6 534,9 6 896,9 8021,3

Dov. Olarak T.Mev. 3435,9 2082,6 2137,1 2013,8 2815,5
Hazine Mevduati 2797,8 1434,2 1 655,2 1494,0 2 388,2
Bankalarin Déviz Mev. 3924,2 4 346,5 4 397,9 4 883,1 5205,8

(1) Analitik Bilangodan tiiretilmistir.
B. TEMEL PARASAL GOSTERGELERDE GELiSMELER

Para stoku rakamlari 1999 yili boyunca TEFE enflasyonunun (zerinde bir artis
gostermistir. Ozellikle genis para arzi tanimlari olan M2 ve M2Y 1999 yilinin genelinde
mevduat faizlerinin yiiksek seviyelerde bulunmasina bagh olarak yiiksek reel artis
kaydetmistir. 1999 yili Kasim ayi itibariyle dolagimdaki para miktar ile TL vadesiz
mevduatlarin yillik ylizde degisimleri sirasiyla ylzde 53,2 ve ylizde 75,5 oraninda
gercgeklesirken, TL vadeli mevduatlar ve yurtici yerlesiklere ait DTH'lar ayni dénemde
sirasiyla ylizde 103,2 ve yilizde 100,1 oraninda artis gdstermistir. Bu gelismeler
sonucunda M1, M2 ve M2Y para stogu rakamlarinin yillik ylizde artiglari ise sirasiyla
yuzde 64,6, yuzde 95,0 ve ylizde 97,3 olarak gerceklesmistir. Ayni dénemdeki TEFE
enflasyon oraninin yiizde 56,3 oldugu dikkate alindiginda para arzlarinin 1999 yili
Kasim ay itibariyle oniki aylik donemde reel artis gosterdigi gdzlenmektedir.

Tablo: V.7. Baslica Parasal Biiyiikliikler (Trilyon TL)

1997 1998 1999

Arahk Kasim Arahk Ekim Kasim
Emisyon Hacmi 719.328 1.195.823  1.328.542 1.994.303 1.825.613
Rezerv Para 1.142.167 1.952.964 2.145.691 3.358.325 3.368.224
Para Arzi (M1) 1.378.604  2.181.673 2.284.174  3.890.943 3.592.082
Para Arzi (M2) 5.264.529 10.162.443 10.856.763 19.615.763 19.811.597
Para Arzi (M2Y) 10.128.836 18.417.784 19.425.576 34.673.711 36.329.310
Mevduat Bankalar Yurtigi Kred. 6.384.251 10.098.036 10.389.202 14.638.406 15.576.042
Yurtici Net Kredi Hacmi 7.053.181 10.661.592 10.988.126 15.613.246 16.600.615
Toplam Mevduat(Y.ici Yerlesik.) 10.013.536 17.905.722 18.940.181 33.571.252 35.793.993
-TL Mevduat 5.149.229  9.650.381 10.371.368 18.513.304 19.276.280
- Déviz Tevdiat Hesaplari 4.864.307  8.255.341  8.568.813 15.057.948 16.517.713
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Reel Parasal Biiyiikliiklerde Gelismeler (1993 Aralik =100)*
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(*) Eylll 1998'de T.C. Ziraat Bankasinin 1,9 katrilyonluk tarimsal kredilerinin diger aktifler hesabina aktariimasi
dikkate alinmamistir.

1998 yili Agustos ayinda yasanan Rusya krizi ile birlikte ekonomideki daralma
sdrecinin bir sonucu olarak 1999 yili boyunca stirekli gerileyen mevduat bankalarinin
yurticine actigi kredi hacmi 1999 yili Ekim ve Kasim aylarinda artma egilimine
girmistir. Kasim ayinda Mevduat Bankalarinin yurtigine agmis oldugu kredi stogundaki
artis ylzde 6,4 olurken, s6zkonusu blyikligin Kasim ayi itibariyle 12 aylk yiizde
artisi ylizde 54,2 olmustur. Mevduat Bankalari kredilerinin dagiimina bakildidinda
yurtigine agilan TL kredilerin agirhginin son aylarda arttigi gozlenmektedir. 1998 yil
Kasim ayinda mevduat bankalarinin yurtigine actigi TL kredilerin toplam krediler
icindeki payi ylizde 47,2 iken, 1999 yilinin Kasim ayinda s6zkonusu oran ytlizde 49,8’e
ylikselmistir. Nitekim Kasim ayi itibariyle Mevduat Bankalarinin yurtigine actigi TL
kredilerin 12 aylik ylizde degisimi ylizde 65,8 iken, yurtigine agilan yabanci para
kredilerin 12 aylik artis orani ylzde 41,0 olmustur.

Kasim ayinda kredilerin artis hizinda hissedilir bir ylikselme olmakla birlikte,
1998 yili sonunda ylzde 49,6 olan Mevduat Bankasi kredilerinin toplam mevduata
(TL+DTH) orani, 1999 yil Kasim ayi itibariyle yizde 38,4’e gerilemistir.

Kasim ayinda yurtici yerlesiklere ait DTHlarin TL mevduatlara gére daha
ylksek oranda artis gostermesine bagll olarak TL mevduatlarin toplam mevduatlar
icindeki paylr daha onceki aylarda yasanan artiglarin aksine gerileme gdstermistir.
1998 yil sonunda TL mevdutlarin toplam mevduatlar icindeki payi ylizde 53,4 iken
Kasim ayinda ve ylizde 52,8 e gerilemistir.

Bankacilik Sistemi Kredi Hacmindeki Gelismeler
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C. DOViZ KURLARINDA GELISMELER

Merkez Bankasi 1996 ile 1999 vyillan arasinda kur politikasini “kontroll(
bicimde yo6netilen (managed float)” kur sistemine dayandirmak suretiyle TL'nin asiri
degerlenmesini engellemeye ve bdylece spekiilatif marjlarin ortaya c¢ikmamasini
saglamaya calismistir. Bu cercevede Merkez Bankasi sézkonusu donem igerisinde kur
sepetinin artis oranini beklenen enflasyona gére ayarlamaya calismistir.

1 Dolar + 0,77 EURO'dan olusan kur sepetinin oniki aylk yizde artiglarinin
1999 vyl basindan itibaren TEFE'nin oniki aylk degisiminin (zerinde kaldigi
gbdzlenmektedir. Nitekim Kasim ayi itibariyle 1 Dolar+0,77 EURO'dan olusan kur
sepetinin 12 aylik ylizde degisimi ylizde 60,6 iken TEFE'nin 12 aylik yiizde artisi ylizde
56,3 olarak gergeklesmistir.

TEFE ve Kur Sepeti (1 Dolar+0,77 EURO)
12 Aylik % Degigim

40 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
98- 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 9- 2 3 4 5 6 7 8
1 1

- -=-=-TEFE Kur Sepeti Yiizde Deg.
Tablo: V.8. Doviz Kurlarindaki Gelismeler
EURO /

Dolar Mark EURO Kur Sepeti uUsD/DM uUsbD

Kuru Kuru Kuru (1$+0,77 EU.) Paritesi Paritesi
1997 Sonu 204.750 114.240 220.832 374.790 1,7922 1,0785
Kasim 1998 301.210 176.800  345.990 567.622 1,7036 1,1486
1998 Sonu 312.720 187.340  358.171 588.512 1,6692 1,1453
Ekim 1999 477.319  257.570  503.762 865.215 1,8531 1,0553
Kasim 1999 512.738  264.990 518.275 911.810 1,9349 1,0107
(%) Degisme
1998 /1997 52,7 64,0 62,2 57,0 -6,8 6,2
1999 Kas./98 Kas. 70,2 49,9 49,8 60,6 13,6 -12,0
1999 Kas. /98 Ar. 64,0 41,4 44,7 54,9 15,9 -11,8
1999 Kas. /99 Eki. 7,4 2,9 2,9 5,4 4,4 -4,2

9 Aralik 1999 tarihinde aciklanan Para Programinin uygulamaya konulmasi ile
birlikte “kontrolli bigimde y6netilen” déviz kuru politikasindan ilk 18 ay igin “enflasyon
hedefine yonelik kur ayarlamas!” politikasina daha sonra da “belli bant icinde
dalgalanmaya birakilan kur” uygulamasina gegilecegi ilan edilmistir. Buna gore
Merkez Bankasi, kurdan kaynaklanan belirsizlikleri ortadan kaldirmayr ve kur
politikasini kullanarak enflasyonist bekleyisleri kirmayi hedeflemektedir. Bu amaca
yonelik olarak enflasyonu digirme programinin ilk 18 ayi boyunca, gelecek 12 ayin
TL degerlerini (1 USD + 0,77 Euro) sepetine karsi ilan etmeyi taahhiit etmistir.
Nitekim, Banka 2000 yili icin ddviz kurunu gunlik bazda ilan etmistir. Buna gore
TL'nin ddviz sepetine karsi kiimdlatif deder kaybinin yil sonu TEFE enflasyon orani
olan yilzde 20 ile sinirlandirilacagi aciklanmistir. 2000 yilinin ilk Gg¢ ayinin ve ikinci Gg
ayinin sonuna gelindiginde de daha onceden ilan edilmis 9 aylik kurlar sabit kalacak
bicimde ek li¢ aylik déonemlerdeki ddviz kurlari da ilan edilecektir. Bu amacla ilan
edilen doviz kurlarinin {c aylik ylizde degisim tablosu asadida verilmektedir.
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Tablo: V.9. (1 USD+0,77 EURO’ya) Karsi belirlenecek
TL. Degerlerinin Yiizde Degismeleri

Ug Aylik Degisim Kiimiilatif Degisim
31 Aralik 1999
31 Mart 2000 6,433 6,433
30 Haziran 2000 5,187 11,954
30 Eyliil 2000 3,951 16,377
31 Aralik 2000 3,030 19,904

D. FAIZ ORANLARI

1999 Ekim - Aralik déneminde Hazine'nin “Nakit Yonetimi ve Borglanma
Programi” cercevesinde 2856,7 trilyon lirasi anapara ve 2414 trilyon lirasi da faiz
O0demesi olmak (zere, toplam 5270,6 trilyon lira tutarinda ic bor¢c servisi
bulunmaktadir. Buna karsilik, Hazine bu dénemde piyasalardan ihale yontemi ile 4,5—
5,5 katrilyon TL araliginda borglanma yapmayi hedefledigini ilan etmistir.

Tablo: V.10. Hazine’'nin 1999 yili i¢c Borg ve itfa Programi

itfa
Anapara Faiz Toplam Borglanma Gergeklesme
Hedefi (Net)

Ocak 1165,8 761,9 1927,8 1350-1900 1673,3
Subat 10184 699,3 1717,7 1400-1800 1827,7
Mart 901,3 715,3 1616,6 1200 -1700 1617,1
Nisan 1325,0 905,2 2 230,3 1450-2200 1998,7
Mayis 1291,7 890,7 2182,3 1400-1950 1613,2
Haziran 1528,5 980,7 2 509,2 1900 -2550 2 304,5
Temmuz 1230,5 1313,1 2 543,6 1720-2502 23849
Agustos 940,2 661,5 1601,7 800 —1440 1244,3
Eylul 1530,6 548,6 2079,2 1200-1750 1 605,0
Ekim 10854 1206,3 2291,6 1650-2344 2227,0
Kasim 1561,4 1060,4 2621,8 1350-2046 1878,1
Aralik 209,9 147,3 357,2

Toplam 13 788,7 9890,3 23 679,0 15 420-22182 20 373

Ekim ayinda Hazine toplam 2291,6 trilyon lira itfada bulunmustur. Buna karsilik
piyasalardan ihale yoluyla 1650-2344 trilyon lira araliginda borglanacadini ilan eden
Hazine, net borclanma olarak, 2227 trilyon lira tutarinda DIBS satisi gerceklestirmistir.
Kasim ayinda ise Hazine toplam 2621,8 trilyon lira itfada bulunurken, net borglanma
olarak, 1878,8 trilyon lira tutarinda DIBS satisi gerceklestirmistir. Bdylece, Hazine
Ekim ve Kasim aylarinda borglanma hedefine ulasmistir. Hazine, Aralik ayinda ihale
yontemi ile borclanma yapmayacadini Halka Arz ve Tap ydntemi ile DIBS ihrag
edecegini ilan etmistir.

1998 yili AJustos ayinda yasanan Rusya krizinin ardindan hizla ylikselen ig
borglanma faiz oranlari 1999 yilinin ilk aylarindan itibaren gerilemeye baglamistir. Bu
gerileme egilimi 1999 yilinin son aylarinda da devam etmistir. Nitekim Eyliil ve Ekim
aylarinda i¢ borclanma ihalelerinde gerceklesen DIBS adirlikli ortalama bilesik faiz
oranlar sirasiyla ylzde 113,2 ve yuzde 109,3 olarak gergeklesmistir. Ekonomide
olumlu beklentilere paralel olarak, Kasim ayinda i¢ borglanma faiz oranlarinda keskin
bir dlislis yagsanmis ve s6zkonusu faiz orani bir 6nceki aya goére 12,9 puan gerileyerek
yuzde 96,4 seviyesinde gerceklesmistir. Bdylece i¢c borclanma ihalelerinde yillik bilesik
agirhkh ortalama faiz oranlari 1998 yili Temmuz ayindan sonra ilk kez yiizde 100
seviyesinin altina inmistir. Bu gelismeler sonucunda, 1998 yilinin Ocak — Kasim

52



Konjonktiir Degerlendirme Raporu Aralik 1999, Sayi1 : 19

doneminde ortalama yiizde 109,8 olan DIBS agirlikli ortalama bilesik faiz orani, 1999
yihinin ayni déneminde yizde 109,5 olmustur.

Faiz Oranlarinda Geligsmeler
Bilesik Faizler

150
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- - - - ihale DIBS interbank TEFE
Tablo V.11. Hazine Borclanma Ihaleleri
Trilyon TL Faiz Orani Faiz Oram
Ihale Tarihi Vade Ihale Net Stopajsiz Stopaijli
Giin Miktari Ihale Basit Bilesik Basit  Bilegik

Ocak 1998 224 586 418 96,6 120,0 103,5 130,2
Subat 169 1211 905 96,0 126,2 102,6 138,1
Mart 167 1576 1148 90,3 115,0 96,6 125,2
Nisan 258 1171 773 91,4 105,2 97,8 113,6
Mayis 313 1317 796 859 92,6 93,4 99,5
Haziran 278 1946 1278 83,0 91,4 88,9 98,5
Temmuz 284 1331 898 71,4 76,7 76,5 82,5
Agustos 210 1127 910 77,7 92,6 83,2 100,5
Eyliil 180 1630 1040 106,9 1358 114,5 147,8
Ekim 252 270 147 121,1 141,0 121,1 141,0
Kasim 221 1443 833 119,3 145,22 119,3 145,2
Arahk 266 2128 1088 127,3 145,1 127,3 145,1
Toplam 233 15735 10233 97,0 1155 102,0 122,5

Ocak 1999 382 2848 1673 111,2 1319

Subat 338 3756 1828 118,6 1249

Mart 363 3149 1617 101,4 104,5

Nisan 355 3210 1999 90,1 100,9

Mayis 385 2851 1613 93,4 100,1

Haziran 355 4435 2305 1053 111,7

Temmuz 429 3431 2385 85,0 1014

Agdustos 721 1562 1244 89,1 116,5

Eyliil 688 1846 1605 85,7 113,2

Ekim 654 2560 2226 83,0 109,3

Kasim 690 1841 1878 73,4 96,4

Toplam 479 31491 20373 93,9 109,5

Hazine 1999 yilinin ikinci yarisindan itibaren i¢ borglanma ihalelerinde
uyguladigi yeni yontemlerle borglanma vade yapisini uzatmaya yonelmistir. Hazine bu
politikasinda basarili olmus ve Adustos ayinda i¢ borglanmanin ortalama vadesi 721
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gline kadar ylkselmistir. EKim ve Kasim aylarinda ise ortalama i¢ borclanma vadesi
siraslyla 654 ve 690 gun olmustur. 1998 yili Ocak-Aralik ddneminde 233 gilin olan ig
borclanma vade yapisi, 1999 yilinin Ocak - Aralik doneminde 479 gine yukselmistir.

Ikincil piyasada 1998 yili Aralik ayinda yiizde 117,8 olan Devlet tahvili - Hazine
bonosu adirlikl ortalama faiz oranlari, 1999 yili Ekim ayinda yilizde 80,5, Kasim
ayinda ise ylzde 69,6 seviyesine gerilemistir. Repo piyasasindaki faiz oranlar ise
1998 yili Aralik ayinda yizde 91,5 iken, 1999 yii Kasim ayinda ylizde 75,8'e
gerilemistir.

1999 yilinin genelinde tasarruf mevduati faiz oranlar gok dedisken bir yapi
segilememekle birlikte 0&zellikle son aylarda ekonomide ortaya c¢ikan olumlu
beklentilere bagll olarak uzun vadeli tasarruf mevduati faizlerinde bir gerileme
godzlenmektedir. Nitekim 1998 yili sonunda 3 ay vadeli tasarruf mevduati faiz oranlari,
yuzde 75,6'dan, 1999 yih Kasim ayinda ylzde 72,0 dizeyine gerilerken, ayni
donemlerde 1 yil vadeli tasarruf mevduati faiz orani ylizde 84,8'den ylizde 78,0
dizeyine gerilemistir. 1999 yili Kasim ayi itibariyle TL vadeli mevduatlara uygulanan
faiz oranlarinda 1998 yil sonuna gore bir gerileme yasanmakla birlikte, doviz tevdiat
hesaplarina uygulanan faiz oranlarinda benzer bir gelisme gbzlenmemektedir. Nitekim
1998 yil sonunda ABD Dolari cinsinden ddviz tevdiat hesaplarinin faiz oranlari, 3 aylk
mevduatta ylzde 8,2, 1 yil vadede ise ylzde 7,3 iken, 1999 yili Kasim ayinda 3 ay
vadede ylizde 10,5 ve 1 yil vadede ise yilizde 11,0 olarak gerceklesmistir.

E. ISTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASI (iMKB)
Hisse Senedi Piyasasi:

1998 yilinin ilk ceyredinin ardindan siirekli artis gésteren IMKB bilesik endeksi
1998 yili Ajustos ayinda yasanan Rusya krizinin ardindan hizli bir gerileme siirecine
girmistir. Nitekim 1998 yili Temmuz ay! sonunda 4322,0 puan seviyesinde bulunan
bilesik endeks 1998 yili sonunda 2598,0 puan seviyesine gerilemistir.

1999 yilh Mart ayindan itibaren Turkiye'den ¢ikan sermayenin geri dénmeye
baslamasi ile birlikte, IMKB'de de bir canlanma gdzlenmeye baslamistir. Nitekim 1999
yilhinin ilk ceyreginde 4554,0, ikinci ceyredinde 4950,0 ve {iclincli ceyreginde 6071,1
puan seviyesine ¢cikan IMKB bilesik endeksi Kasim ayinda ekonomideki beklentilerin
hizla pozitife ddnmesi sonucunda 8459,0 puan gibi rekor bir diizeyde gergeklesmistir.

Dénem ortalamasi olarak bakildiginda 1998 yil sonunda 2473,0 puan
seviyesinde gerceklesen IMKB 100 bilesik endeksi, Ekim ayinda 5997,0, Kasim ayinda
ise 7914,0 seviyesinde gergeklesmistir. 1998 yil sonunda 2479,0 puan seviyesinde
bulunan 30 giinliik hareketli ortalama IMKB 100 bilesik endeksi Ekim ayinda 6047,0,
Kasim ayinda ise 7467,0 olmustur.
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IMKB Bilesik Endeksi
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Tablo : V.12. IMKB’de Cesitli Gostergeler
IMKB 100 ENDEKS IMKB 100 ENDEKS ULUSAL PAZAR
(DONEM (30 GUNLUK HAR. ISLEM HACMI
ORTALAMASI) ORTALAMA) (TRILYON TL)
Aralik 1998 2473 2479 1 052
Ocak 1999 2617 2 538 922
Subat 3211 2984 2012
Mart 4 075 3913 2161
Nisan 4 850 4620 2 824
Mayis 5452 5341 2 819
Haziran 5168 5195 2 080
Temmuz 5 496 5363 2 867
Adustos 5632 5650 1031
Eylul 5984 5860 2 089
Ekim 5997 6 047 2017
Kasim 7 914 7 467 5614
(1) Donem ortalamasi aylik ve haftalik basit aritmetik ortalamadir. Diger ortalama dederi 30 giinlik

hareketli ortalamadir. Veriler IMKB biiltenlerinden tiiretilmistir.

Tahvil ve Bono Piyasasi:

1999 yilinin son aylarinda kamu menkul kiymetleri kesin alim satm piyasasi
islem hacminde yuksek oranh artislar gézlenmektedir. Nitekim, son aylardaki artisa
bagli olarak 1998 yili Kasim sonu itibariyle 1948,3 trilyon TL olan kamu menkul
kiymetleri kesin alim satim piyasasi islem hacmi, 1999 yilinin ayni déneminde ylze
196,2 oraninda artarak, 5 770,3 trilyon TL'ye ylikselmistir. S6zkonusu piyasada islem
hacmi son aylarda ylikselirken, faiz oranlarinda ise bir gerileme gdzlenmektedir. 1998
yil sonunda sOzkonusu piyasada gerceklesen adirlikh ortalama faizler yiizde 117
dizeyinde iken, Kasim ayinda ylizde 69,6'ya kadar gerilemistir.

Repo- ters repo piyasasinda islem hacmi 1999 yili Kasim ayindaki yiiksek artisa
bagli olarak 1998 yili Kasim ayina gore ylizde 271,4 oraninda artis gostermis ve 1999
yill Kasim ayinda 31,2 katrilyon TL'ye ylikselmistir.
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Tablo: V.13. Ikincil Piyasa Géstergeleri
KAMU MENKUL KIYMETL. PAZARI ___ REPO — TERS REPO PIYASASI

} ISLEM HACMI FAIZ ORANI ISLEM HACMI FAiZ
DONEMLER (TRILYON TL) (YUZDE) (TRILYONTL) ~ ORANI
(YUZDE)

ARALIK 1998 2 487,7 117,0 8 420,6 92,6
OCAK 1584,7 101,2 8 796,7 85,4
SUBAT 2447,2 112,2 13 140,0 81,5
MART 2 365,0 98,3 15 848,0 82,5
NisAN 2 041,0 92,7 18 158,0 85,3
MAYIS 2271,0 93,8 20 699,0 88,1
HAZIRAN 27261 105,4 22 839,2 82,7
TEMMUZ 3 406,3 93,5 22 657,4 72,0
AGUSTOS 2143,1 95,4 20 946,3 72,5
EYLUL 4 146,5 91,3 22542,8 71,2
EKIM 3942,8 84,0 20 536,6 74,4
KASIM 5770,3 69,6 31239,3 75,8

(1)islem hacimleri aylik ve haftalik toplamlari ifade etmektedir. Faiz oranlari ise islem hacimleri ile agiriklandirilarak

IMKB biiltenlerinden hesaplanmistir.

Altin Borsasi

Altin borsasi islem hacmi, 1998 yil sonunda 120,1 trilyon TL iken 1999 yih
Kasim ayinda 97,0 trilyon TL seviyesine gerilemistir.

1999 vyii boyunca Merkez Bankalarinin rezervlerinde bulunan altinlar
satmalarina yo6nelik operasyonlari sonucunda uluslararasi piyasalarda altin fiyatlari
dalgali bir yapi sergilemistir. Bu gelismeye karsin 1998 yil sonunda Londra piyasasinda
altinin onsu 291,2 Dolar iken, 1999 yili Kasim ayinda 294,7 Dolara yukselmistir.

F. IDARI ve YASAL DUZENLEMELER

= 15 Ekim 1999 tarihinde 99/13411 sayili “Ciftcilerin 1999 Yl Hasat Ddneminde
Tarim Satis Kooperatifleri ve Birlikleri ile Toprak Mahsulleri Ofisi'ne Sattiklari Uriin
Bedellerinden Kalan Alacaklarinin, T.C. Ziraat Bankasina ve Tarim Kredi
Kooperatiflerine Olan Tarimsal Kredi Borglarina Mahsubuna Dair Karar” yayimlanmistir.

= 17 Ekim 1999 tarihinde 4456 sayili " Tirkiye Kalkinma Bankasi (TKB) A.S.'nin
Kurulusu Hakkinda Kanun yayimlanmistir. Halka agik bir sirket olan TKB'nin Hazine
disindaki ortaklarinin sermaye artirrmlarina istirak etmemeleri ve nominal sermaye
tam ve nakden ddenmeden sermaye artirmina gidilmemesi nedeniyle Banka ciddi
sermaye yetersizligi sorunlar ile karsi karsiyaydi. 4456 sayili Kanunla, Banka'nin
sermaye yapisinin dizeltilebilmesi igin, kayitl sermaye sistemine gecilmis ve righan
hakki kullanilmayan paylarin iptali suretiyle Banka sermayesinin tek tir hisseden
olusmasina imkan saglanmistir.

= 21 Ekim 1999 tarihinde Sermaye Piyasasl Kurulunun Seri:VI No:12 “Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliinde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig"i
yayimlanmistir. Bu teblig ile, Seri VI, No:11 “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebligi"nin 32 nci maddesinin ikinci fikrasi degistirilmistir. Yeni diizenlemeye
gore, ortaklikta dogrudan veya dolayli olarak yénetim kontrolunu saglayacak oranda
sermaye payina, oy hakkina veya aday gdsterme imtiyazina sahip olan gercek veya
tlzel kisiler ortaklida danismanlik hizmeti veremeyecektir. Danisman sirket ile

isletmeci sirket sifati ayni kiside birlesemeyecektir.
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= 5 Kasim 1999 tarihinde yayimlanan 99/13421 sayih Bakanlar Kurulu Karari ile
Tirkiye Vakiflar Bankasi Tirk Anonim Ortakhgi’'min 29/1/1999 tarihli ve 99/12369
sayil Kararname ile 100.000.000.000.000 Turk Lirasina yukseltilen sermayesi
140.000.000.000.000 Turk Lirasina cikariimstir.

= 26 Kasim 1999 tarihinde yayimlanan 99/13541 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile 20
Agdustos 1999 tarihli 99/13233 sayili Kararname eki Karar'da degisiklik yapilmistir. Bu
Karar ile tabii afet nedeniyle zarar goéren ciftci, esnaf ve sanatkar, serbest meslek
mensubu ve sanayi ve ticaret erbabi ile menkul ve gayrimenkul mallari zarar géren
gergek ve tuzel kisilerin kredi borglarinin ertelenmesi ve bu kisilere yeni kredi aciimasi
hakkindaki Kararin 2 nci maddesine, 1 nci madde esaslari dahilinde zarar gérdigi
tespit edilen gergek ve tilzel kisi Ureticilere sadece tarimsal faaliyetleri ile ilgili olarak
kredi agilacagi hususu ilave edilmistir.

Ayni Kararin 8 nci maddesi degistirilerek sadece ertelenen kredilerden
dogacak gelir kayiplan kapsamda tutulmus, yeni acilan krediler bu maddeden
cikarilmigtir.

Ayrica, bu karar kapsaminda ertelenen borglarin vadelerinde tahsilinin
saglanamamasi halinde, gerekli kanuni takip islemlerinin T. C. Ziraat Bankasi ve T.
Emlak Bankasi tarafindan yiritilecegi hususu ilave edilmistir. Bu cercevede acz
vesikasina baglanan alacaklar gorev zarari olarak Hazine'ce 6denecektir.

Bu Karar kapsaminda acilacak vyeni kredilerin vadelerinde tahsilinin
saglanamamasi halinde gerekli kanuni takip islemleri T. C. Ziraat Bankasi tarafindan
ylritilecektir. Acz vesikasina baglanan alacaklar icin Gelistirme ve Destekleme
Fonuna iade yapilmayacaktir.

. 10 Arallk 1999 tarihinde TCMB tarafindan cikartilan 99/1 sayih
“"Mevduat Munzam Karsiliklari Hakkinda 96/1 Sayili Tebligde Dedisiklik Yapiimasi
Hakkinda Teblig” ile TL mevduatta ylizde 8 olan munzam karsilik orani yiizde 6'ya
indirilmistir.

. 10 Aralik 1999 tarihinde TCMB tarafindan cikartilan 99/2 sayili “Umumi
Disponibilite Hakkinda 96/1 Sira No.lu Tebligde Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Teblig”
ile TL mevduatta daha dnceden senet olarak tutulan asgari ylizde 4, kasada tutulan
asgari ylzde 2 disponibiliteye ek olmak tzere TCMB nezdinde asgari ylzde 2 tevdiat
olarak disponibil deder tutma hikmi getirilmistir. Bu sekilde daha dnce toplam yiizde
6 olan asgari disponibilite orani bu tebligle ylizde 8’e cikartiimistir.

" 18 Aralik 1999 tarihinde yayimlanan 4487 sayili Kanun ile 2499 sayil
“Sermaye Piyasasi Kanunu” ile 5590 sayili “Ticaret ve Sanayi Odalari, Ticaret Odalari,
Sanayi Odalari, Deniz Ticaret Odalarn, Ticaret Borsalari ve Tlrkiye Ticaret, Sanayi,
Deniz Ticaret Odalar ve Ticaret Borsalari Birligi Kanunu”nda dedisiklikler yapilmistir.
Buna gore, sermaye piyasasl araglarinin bir Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan
izlenmesi hikmU getirilirken halka acik anonim ortakliklarin temetti ve temettd
avansi daditmasi hususunda yeni diizenlemeler getirilmis, Sermaye Piyasasi
Kurulunun baskan ve dyelerinin secimini yeni prensiplere baglamis, Anayasa
Mahkemesince yapilan iptal islemi nedeniyle ortaya gikan boslugu giderici maddeler
eklenmig, tlirev piyasalarin kurulmasina imkan veren tanimlar getirilmis, Turkiye
Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi kurulmasi zorunlu kilinmis, Yatirnmicilari
Koruma Fonu kurulmus ve bitiin araci kurumlarin bu fona katilimi zorunlu kilinmis ve
artin ihtisas borsalarinin  kurularak mal (zerine vadeli islem yapilmasi hususu
tanimlanmigtir.
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" 19 Aralik 1999 tarihinde yayimlanan 4491 sayili “Bankalar Kanununda
Degisiklik Yapilmasina Iliskin Kanun” ile 23 Haziran 1999 tarihli 4389 sayili “Bankalar
Kanunu”nda degisiklik yapilmistir. Buna gore,

- Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun (Uyelerinin 31.03.2000
tarihine kadar atanarak 31.08.2000 tarihine kadar Kurumun faaliyete
gegmesi,

- Kurul dyelerinin sahip olmasi gereken 6zellikler, bunlarin sahip olduklari
paylari ellerinden ¢ikarma sireleri ve gorev almalarina iliskin yasaklamalar,

- Kurumun bankalarin durumlarina iliskin uyarilari yapma, bunlari TMSF'ne
devretme, burada mali durumlarini diizeltmeye yonelik yapabilecekleri, bu
bankalarin satigi ya da devri gibi konulardaki yetkileri,

- Bankalarin dolayl kredilerinin ylzde 75 dizeyinden yedi yil icinde ylizde
25’e indirilerek ayni zamanda bu hususta AB normlarina uyumun
saglanmasi,

- Ozel Finans Kurumlarinin islemlerinin de bu Kanuna uygun hale getirilerek
Kurul gdzetiminde islemeleri

hususlari hikkme baglanmistir.

" 21 Aralik 1999 tarihinde yayimlanan 99/13758 sayili Bakanlar Kurulu
Karari ile 2000 yilinda, TCZB tarafindan 1999 yil sonu itibariyle ylzde 54-75
araligindaki faiz oranlarindan kiiclik ve orta boy tarimsal isletmelere kullandiracadi
krediler ile T. Halk Bankasinin esnaf ve sanatkarlara ylizde 45 faiz orani ile
kullandiracagi iskonto, yilizde 52 faiz orani ile isletme, ylizde 40 faiz orani ile geng ve
kadin girisimcilere kullandiracagi kredilerden kaynaklanan gelir kayiplarinin gérev
zarari olarak Hazine Mistesarlidinca karsilanacadi karara baglanmistir.

" 21 Aralik 1999 tarihinde yayimlanan 99/13761 sayil “Bankalarca
Karsilik Ayrilacak Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve Ayrilacak
Karsiliklara Iliskin Esas ve Usuller Hakkinda Karar”la 4491 sayili Bankalar Kanununda
Degisiklik Yapilmasina Iliskin Kanun”da tanimlanan nakdi ve gayrinakdi krediler ile
diger alacaklarin nitelikleri ve bunlara iliskin ayrilacak karsiliklara iliskin esas ve usuller
belirlenmistir.

" 22 Aralik 1999 tarihinde yayimlanan 99/13765 sayili Bakanlar Kurulu
Karari ile 4389 sayili Bankalar Kanununun 4491 sayili Kanunla degisik 14. Maddesi
uyarinca TMSF'na devredilen bankalar belirlenmistir. Buna gdre, Birlesik Yatirim
Bankasi AS'nin, mali biinyesinin taahhitlerini karsilayamayacak derecede zayiflamig
oldugunun tespiti nedeniyle, bankacilik yapma izni kaldirlmis; Yurt Ticaret ve Kredi
Bankasi AS, Egebank AS, Simerbank AS ile Eskisehir Bankasi TAS ve Tirkiye
Tutuncller Bankasi Yasarbank AS TMSF'na devredilmistir.
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