DUSEN ENFLASYON

Sayin Katilimcilar;

Bugiin yapacagim konusmada; icinde bulundugumuz “diisen enflasyon ortami’ndan, gerek
diger iilke ornekleri gerek Ulkemizin tecriibeleri cercevesinde bu ortamin ekonomiye getirdigi
baslica degisikliklerden ve nihayetinde, fiyat istikrarinin saglanmasimin Ulkemiz ekonomisine

katkilarindan bahsetmek istiyorum.

Enflasyonla miicadelede son ii¢ yildir uygulanmakta olan programla birlikte elde edilen
kazanimlar, bize bugiin disen enflasyon ortamindan ve kalici fiyat istikrarindan soz etme

firsatin1 vermektedir.

Bu cergevede, enflasyonla miicadelede gelmis oldugumuz noktaya baktigimizda, 2001 yili
sonu itibariyle yiizde 68.5 olan tiiketici fiyat enflasyonunun (TUFE) 2002 ve 2003 yillarinda
konulan hedeflerin altinda kalarak, 2003 y1l1 sonu itibariyle yiizde 18.4 olarak gerceklestigini
memnuniyetle gormekteyiz. 2001 yilindan 2003 yili sonuna kadar gecen siire iginde

enflasyondaki toplam diisiis 50 puanin tizerinde olmustur.

2004 yilinda istikrar programinin kararlilikla uygulanmaya devam edilmesi ve bu ¢ercevede
uygulanan siki para ve maliye politikalart ile birlikte Agustos ayi itibariyle tiiketici fiyat
enflasyonu yiizde 10 seviyelerine kadar gerilemistir. Enflasyonda 2004 y1l1 icin tespit edilmis
olan yiizde 12 TUFE hedefine ulasilmasi igin ise bugiin itibar1 ile ciddi bir sorun

gOzukmemektedir.

Ancak, enflasyonun diisiiriilmesinde alinan bu mesafelere ragmen, heniiz nihai hedefimize
ulasmis olmadigimiz gergeginin altin1 ¢izmek istiyorum. Ulkemiz, diinyada halen cift haneli
enflasyon rakamlarina sahip az sayida iilkeden biridir. Bizim nihai hedefimiz, gerek
enflasyonla miicadelenin basinda agikladigimiz gerekse bugiin geldigimiz noktada her firsatta

israrla vurguladigimiz gibi, fiyat istikrarini saglamak ve siirdiirmektir.
Bu noktada fiyat istikrarinin ne anlama geldigini bir kez daha belirtmekte fayda goriiyorum.

Fiyat istikrari, genel olarak kabul edilen tanimi g¢ergevesinde, hem bugiinkii enflasyon
oranmin disiik olmasi, hem de tiim ekonomik birimlerin bu paralelde diisiik enflasyon
oraninin gelecekte de siirecegini beklemeleri olarak ifade edilmektedir. S6z konusu diisiik
enflasyon orani ise insanlarin yatirim, tiiketim ve tasarrufa yonelik kararlarinda 6zel olarak

dikkate almaya gerek duymadiklar1 dl¢iide diisiik bir enflasyon oranidir.



Enflasyonda geldigimiz nokta itibariyle ekonomimiz artik kronik enflasyon ortamindan
ctkmaktadir. Ancak bu tanimlar ¢ergevesinde fiyat istikrarini da heniiz saglamadigimiza, ve
bugiin ekonomimizin hala “diisen enflasyon” ortaminda olduguna ozellikle dikkatinizi

cekmek istiyorum.
Degerli dinleyiciler;

Enflasyonla miicadelede alinan mesafe ¢ok onemli bir mesafedir ve kronik enflasyonist
siiregten, diisen enflasyon siirecine gecilmesi ile birlikte gerek enflasyonun, gerekse bir biitiin

olarak ekonominin dinamikleri degismektedir.

Sadece Ulkemize degil, diger benzer siireci yasamis iilke rneklerine bakildiginda da, diisen
enflasyon doneminin onceki kronik enflasyon ya da sonraki fiyat istikrarinin saglandigi
ortamdan farkli oldugu, acik¢a goriilmektedir. Diisen enflasyon donemi bir gecis
donemidir. Dolayisiyla, kimi zaman hem takip edecek fiyat istikrart doneminin, hem de
geride kalan yiiksek enflasyon doneminin &zelliklerini beraber gosterebilmektedir. Bazi
sektorlerin ya da kimi ekonomik birimlerin siirece daha siiratli uyum saglamasi, uyum
saglayamayan kesimlerin ise zaman zaman ge¢mis aliskanliklar ¢cergevesinde sekillenen farkl
bekleyisleri ve risk algilamalari, ekonomide birden fazla donemin &zelliklerinin ayni1 anda

goriilmesine yol agmaktadir.

Bu noktay1 fiyat istikrarinin saglanmasi acisindan tasidigi 6nem itibariyle biraz daha agmak

istiyorum.

Heniiz fiyat istikrarinin saglanmadigi ve uygulanan politikalarin tam bir giivenilirlik
kazanmadigi, Ulkemiz benzeri goreli olarak kirllgan ekonomik ortamlarda; ekonomik
birimlerin bir boliimii karar alirken referans olarak doviz kuru, parasal blyuklik, faizler ve
benzeri farkli biiytikliikler kullanabilmektedirler. Dolayisiyla kabul edersiniz ki alinan
referans biiyliklige baglh olarak ekonomideki bekleyisler ve risk algilamalart da

farklilasmaktadir.

Bu sure¢ icinde gegmis aliskanliklar ¢ergevesinde alinan ancak ekonominin gergekleriyle
uyusmayan referans biiyiikliikler sonucu soziinii ettigim kimi ekonomik birimler zarara
ugramakta ve durumlarinin kotiilesmesinin  nedeninin enflasyonun diismesi oldugunu
zannetmektedirler. Iste, enflasyonla miicadeleye karsi en ¢ok direng gosteren birim de bu yeni
siirece uyum saglayamayan birimlerdir. S6z konusu siirece uyum sorunu ayni zamanda, bu

birimlerin fiyat istikrarinin faydalarini anlamasini da engellemektedir.



Bu cergevede, enflasyonla miicadelede alinan en 6nemli mesafe uygulanan politikalara artan
giiven ile birlikte enflasyon hedefinin Ulkemizdeki ekonomik birimlerin 6nemli bir bolimii
nezdinde giderek daha giivenilir bir nominal ¢apa haline gelmesi; diger bir ifadeyle daha
yaygin bir sekilde referans olarak kullanilmaya baslanmasidir. Bu hususta elde edilecek daha
fazla ilerleme, ekonominin degisen dinamiklere uyum siirecinin kolaylasmasina yardimci

olmasinin yani sira, fiyat istikrarinin saglanmasina da destek olacaktir.
Degerli dinleyiciler;

Diisen enflasyon siirecinin ekonomi iizerindeki etkilerini aktarmadan once fiyat istikrarmin
saglanmasinin ekonomilerde ne ifade ettigi ile iliskili bir konuyu daha ayrintili anlatmak

istiyorum.

Hepimizin bildigi gibi ekonomi politikalarinin bir biitiin olarak temel amaci tilke genelinde
siirdiiriilebilir biiytime ve istihdam artisini saglamaktir. Bu kapsamda para politikalariin rolii
konusunda ge¢misten gelen bir yanilgi vardir. Bu, enflasyon artisi ile biiylime arasinda ayni
yonde bir iligski oldugu ve para politikasinin gevsetilerek biiyiime oranlariin hizlandirilacag
yanilgisidir. Agik olarak belirtmeliyim ki, bu ifade erken iktisat literatiirii cergevesinde, diisiik
enflasyon oranlarinda, kisa vade icin ve ancak, politikalara tam giivenilirligin saglanmis

oldugu tilkelerde gecerli olabilecek bir durumdur.

Oysa, 1980°’lerden sonra gelisen modeller ve uzun dénem analiz uygulamalar1 sonucunda
yiiksek enflasyon oranlarinda para politikasinin gevsetilmesi ile, uzun vadede sadece
enflasyonun artacagi, biiyiimenin ise enflasyondan kaynaklanan belirsizlik nedeniyle diisecegi

ortaya konmustur.

Kaldi ki, 30 yildir yasamis oldugumuz yiiksek enflasyon tecriibesinden ve diger iilke
orneklerinden de biliyoruz ki, enflasyon yiikseldik¢e ortalama biiytime diismekte ve enflasyon
duistiikge ortalama biiylime artmaktadir. Son {i¢ yildir uygulanmakta olan istikrar programi
gercevesinde enflasyon diiserken ulastigimiz yiiksek biiylime oranlari bunun bir 6rnegidir.

Fiyat istikrarinin saglanmasi stirdiiriilebilir biiyiime i¢in bir nsarttir.

Zaten bu nedenle, bugiin, Merkez Bankasi’'nin asil hedefi fiyat istikrarin1 saglamak ve
stirdiirmektir ki siirdiiriilebilir biiylime ve istihdam artisina en buytik katki da buradan

gelmektedir.



Degerli katilimcilar;

Miisaade ederseniz konusmamin bundan sonraki kismina, diisen enflasyon ortaminda
ekonominin dinamiklerinde gozlenen degisimde 6n plana ¢ikan ii¢c temel unsurdan bahsederek

devam etmek istiyorum.

Diisen enflasyon ile birlikte ekonomilerde gozlenen ilk 6nemli degisiklik faiz oranlarinin
diismesidir. Enflasyonun diisme siirecinde, yeterli giiven tesis edilebilmis ise, gerek nominal
gerekse reel faizlerde Onemli oranlarda diisiisler goriilmekte ve bu siire¢ bir taraftan

harcamalarda artisa neden olurken, diger taraftan yatirimlarin artmasini saglamaktadir.

Bu cercevede, Ulkemizdeki enflasyonla miicadele siirecine daha ayrmtili baktigimizda ise,
enflasyonun diismesinin ayni zamanda enflasyonda dalgalanmanin da azalmasini sagladigini
ve bu yapinin ekonomide daha az belirsizlik ve daha az hareketliligi ifade ettigini
gormekteyiz. Belirsizligin azalmasi temelde risk priminde ve sonrasinda hem nominal hem de
reel faiz oranlarinda diistisii saglarken, tiiketiciler agisindan bakildiginda borglanma

maliyetini, {ireticiler acisindan bakildiginda ise yatirimlarin firsat maliyetini diisiirmektedir.

Bu sure¢ i¢inde bor¢lanma maliyetlerindeki diisiisiin de biiyiik 6l¢iide etkili oldugu bir riske
dikkatinizi ¢ekmek istiyorum. Kronik enflasyon ortaminda tiiketiciler 6zellikle otomobil,
beyaz esya benzeri dayanikli tiiketim mallarini daha az siklikla yenilerler. Enflasyonun diisme
siirecinde belirli bir asamaya gelindiginde ise tiiketiciler ertelenmis taleplerini karsilarlar.
Ulkemizde de tiiketicilerin karsilamay1 erteledikleri 6zellikle dayanikli tiiketim mallarina olan
talep, son donemde goriildiigli tizere enflasyondaki diisiis ve borglanma maliyetlerindeki
azalis ile birlikte hizli bir sekilde artis gostermistir. S6z konusu talep artisina verimlilik
artisinin eslik etmesi nedeni ile bu gelisme heniiz enflasyonist bir etki yaratmamaktadir.
Talebin stireklilik arz etmemesi ve kalici ekonomik istikrarin saglanmasi ile birlikte talepteki
bu tip dalgalanmalarmin daha az siklikla ve daha kiigiik Ol¢ekli olmasi beklenmektedir.

Ancak, dikkatle izlenmelidir.

Ayrica, bu noktada bir hususa daha dikkat ¢ekmek istiyorum. Diger tilke 6rneklerinde oldugu
gibi Ulkemizde de diisen enflasyonun yatirnmlar iizerindeki olumlu etkisi tiiketim artisi
benzeri diger etkilerine gore gecikmeli gergeklesmektedir. Bunun nedeni, firmalarin
enflasyondaki diisiisiin devam edecegine ve kalici olacagina ikna olmalarinin ve yatirim karari
almalarinin belirli bir zaman gerektirmesidir. Dolayisiyla, diisen enflasyon siirecinde
firmalarin aslinda olanaklar1 dahilinde yapabileceklerinden daha az yatirim yapma egiliminde

olmalar1 olagan bir gelismedir.



Bu cercevede, son ii¢ yilda ekonomimizdeki iyilesme siirecinde yatirimlarin ancak son
donemde canlanma gostermesi, gerek enflasyonda gerekse enflasyonist bekleyislerdeki
diisiiste alinan mesafenin ve ekonomideki istikrar ortaminin kaliciligina olan giivenin daha

yeni tesis ediliyor olmasinin bir sonucudur.

Sonug olarak, yatirim talebindeki artis diisen enflasyon ortaminin getirisi iken, bu artisin

kalict bir hal almasi fiyat istikrarinin saglanmasini gerekmektedir.
Degerli dinleyiciler;

Diisen enflasyon ortamiin ekonomilerde yol actigi degisikliklerin ikincisi, enflasyon
belirsizliginin azalmasini takiben ekonomik birimlerin daha uzun vadeleri 6ngorebilmeleri ve

finansal aracilik faaliyetlerinin etkinlesmesidir.

Bu gergevede Ulkemizdeki gegmis kronik enflasyon donemini degerlendirdigimizde, yiiksek
enflasyonun, kronik biitge agiklarinin ve neticesinde yiiksek faiz oranlarinin; ekonomide
kaynak aktarim mekanizmasinin bozulmasina ve bankacilik sektoriiniin kamu agiklarini fonlar
hale gelmesine neden oldugunu, iiziilerek gormekteyiz. Bu siiregte finansal sektor

kirtlganlagsmig ve asil olan tiretimin finansmani gérevinden giderek uzaklagmistir.

Bugiin itibariyle baktigimizda ise memnuniyetle gormekteyiz ki; enflasyonun diismesi ve
enflasyon kaynakli belirsizligin finansal piyasalar iizerinde etkisinin azalmasini takiben, artan
rekabet ve ekonomik istikrarla birlikte, finansal aracilik sistemi daha saglikli ¢calismaya ve
olmas1 gerektigi gibi bankacilik sektorii - reel sektor iliskisinin tesisi konusunda mesafe
alinmaya baglanmistir. Toplam kredilerin toplam mevduata oraninda 2003 yilinda baslayan ve

hizlanarak devam eden artis bu siirecin bir isaretidir.

Ancak, bu noktada bir hususa dikkat ¢cekmek istiyorum. Su an i¢inde bulundugumuz goreli
ekonomik istikrar ortaminda finansal istikrarin korunabilmesini teminen bankacilik sektorii —
reel sektor iliskisinin sadece kredi kullanimina degil, risk degerlendirmesine yonelik olarak da
gelismesinin gerektigi agiktir. Bankacilik sektoriinde risk yonetiminin gelismesi, sirketlerin
mali yapilarinin daha saglikli olmasini, daha seffaf mali tablolar olusturmalarini ve sirketlerin
modern yonetim tarzint benimsemelerini saglayacaktir. Daha acik olarak ifade etmek
gerekirse; gerek finans gerekse sirketler sektoriinde modern anlamda risk yoOnetiminin
gelismesi, fiyat istikrarma geg¢is asamasinda farkli algilamalara bagh olarak varlik -
yukiimliilik dengesizliginden kaynaklanabilecek finansal istikrar1 tehdit edici gelismelerin

oniine gececektir.



Degerli katilimcilar;

Finans sektorii tasidigi 6nem itibari ile yapisal doniisiim programlarinda hem stirecten en hizli
ve en ¢ok etkilenen, hem de siirece en fazla destek veren sektor konumundadir. Dolayisiyla,

diisen enflasyon siirecinde bu sektérde daha ileri adimlar atilmasi gerekmektedir.
Degerli dinleyiciler;

Diismekte olan enflasyonun ekonomiye etkileri cergevesinde bugiin sizlere aktaracagim
tictincti unsur diisen ve ongoriilebilen enflasyonla birlikte fiyatlarin ekonomide tekrar sinyal
gorevi gormeye ve dolayisiyla kaynaklarin tahsisinde saglikli bir gosterge olmaya

baslamasidir.

Ulkemiz 6rneginden hareketle, gegmisteki kronik enflasyon ortaminda hepimizin giinliik
hayattan bildigi gibi tiiketiciler, fiyat ve kalite kontroliinii daha az yapma ve f{iriin
se¢imlerinde ¢esitlilige daha az 6nem verme egiliminde olmuslardir. Buna karsilik iireticiler
ise, fiyatlamada maliyetleri ve buna bagl olarak verimliligi daha az gozeterek kar marjlarini
biiyiik 6lciide serbestge belirlemis, yeni tirtinler ile triin ¢esitliligini artirmak i¢in daha az
yatirim yapma istegi gostermislerdir. Bu yapimin sonucunda zaman iginde {iretimin kalitesi
diiserken Ulkemizin diinya olgeklerinde rekabet giicii zayiflamis ve ekonomimizin diinya

ekonomisi ile biitiinlesmesi gecikmistir.

Ancak, enflasyonda diisiisii takiben hem mutlak hem de goreli fiyatlarin sinyal gorevini

gormeye baslamasi ile birlikte iiretici ve tiiketici davranislar1 Ulkemizde artik degismektedir.

Mevcut durumda, iireticiler fiyatlardaki artisin talep artisindan m1 yoksa enflasyondan mi
kaynaklandigini ayirdedebilme ve iiretim artirma, yatirim yapma gibi kararlarini bu ¢ergevede
alabilme imkanma biiyiik Olgiide kavusmaktadirlar. Artik, fiyatlama politikasinda kar

marjlarini belirlerken maliyet kontroliine ve verimlilik artisina 6nem vermektedirler.

Benzer sekilde tiiketiciler de daha rekabet¢i bir piyasa olusmasinin avantaji ile fiyatlama

stirecine aktif olarak katilmaya baglamiglardir.

Bu noktada 6nemli buldugum iki hususu vurgulamak istiyorum. Ilk olarak, diisen enflasyonla
birlikte kimi zaman talebin goreli olarak daha kati1 ve rekabet¢i yapmin daha zayif oldugu
sektorlerde, kar marjlarini artirmaya yonelik fiyatlama davraniglarinin da etkisi ile, enflasyon,
diger sektorlere gore daha yavas diiser. Enflasyonda katilik olarak da ifade edilen bu durum
goreli fiyatlarda farklilasmaya yol agarak fiyatlarin bilgi aktarma islevini tam olarak yerine

getirmesi oniinde engel teskil eder. Bizde de son donemde hizmetler grubu fiyatlarinin mal



grubu fiyatlarina gore daha yavas diismesi ile egitim, kira ve hastane hizmetleri gibi
sektorlerde gozlenen enflasyondaki katilik bunun bir drnegidir. Bu ¢arpik yapinin kirtlmasi
icin soz konusu sektorlerde rekabetin artirilmasina yonelik tedbirlerin ivedilikle alinmasi,

ileride enflasyon hedefi agisindan tasidigi risk itibariyle de nemlidir.

Buna bagli olarak bir ikinci husus; diger iilke 6rneklerinde gozlendigi gibi ekonomimizde de
mevcut kaynaklarin zamanla, daha saglikli fiyat sinyalleri ile birlikte, daha yiiksek verimlilik
ile calisan firma ve sektorlere dogru kaymasinin kaginilmaz olmasidir. Enflasyonist ortamin
tilkketim ve fiyatlama aligkanliklarindan faydalanan, ancak etkin c¢alisamayan firmalar ve
sektorler bu siireg i¢inde yerlerini daha yiiksek verimlilik ile ¢alisan, daha rekabetgi firmalara

ve sektorlere birakacaklardir.
Degerli dinleyiciler;

Bu noktada {ireticilerin fiyatlama politikasindaki degisiklikler ile ilgili olarak enflasyonun
gelecekteki seyri tlizerindeki etkisi itibariyle de olduk¢a onemli olan bir noktayr belirtmek
istiyorum. Bu, gecis etkisi olarak da adlandirilan d6viz kurunun enflasyonu etkileme
siirecidir. Ulkemizde, enflasyondaki diistisiin iireticilerin fiyatlama davranislarini degistirmesi
neticesinde doviz kurunun enflasyon tizerindeki etkisi giderek zayiflamaktadir. Ozellikle son
donemde gozlendigi tizere doviz kurundaki hareketliligin enflasyona etkisi beklenenden daha
az, gegmis kronik enflasyon ortamina gore daha diisiik ve daha gecikmeli gergeklesmeye

baslamistir.

Nitekim, diinya genelinde de, giivenilirligi yiiksek para politikalar1 ile fiyat istikrarinin
saglanmis oldugu ortamlarda yerel para cinsinden fiyatlamanm yaygin olmasi, diisiik ve
istikrarli enflasyon nedeniyle yerel paradaki deger kayiplarinin gegici olarak algilanmasi ve
firmalarin daha az siklikla fiyat ayarlamasi yapmasi sonucu, déviz kurundaki hareketlerin

fiyatlara gecis etkisi zayiflamaktadir.

Bu noktada izin verirseniz, enflasyon ve doviz kuru arasindaki iliskiye bagli olarak Merkez
Bankasi’nin kur politikasi ile ilgili bir hususu aydimnlatmak istiyorum. Merkez Bankasi’nin
Tirk lirasim1 degerli tutmak gibi bir politikas1 yoktur. Dalgali kur rejiminin uygulanmaya
baslandigindan itibaren her firsatta vurguladigimiz tizere, bu rejim altinda doviz kurlar
piyasada arz ve talep kosullar1 altinda belirlenmektedir. Merkez Bankasi ise her iki yondeki
asirt oynaklik halinde dogrudan miidahale etmekte, ya da ekonomide doviz arz fazlasi
olustugunda, doviz rezervlerini artirmak amaciyla doviz alim ihaleleri diizenlemektedir. Bu

noktada, unutmamaliyiz ki mevcut para politikasi tasariminda, dalgali kur rejimi altinda,



doviz kurunun seviyesi ekonomideki gelismelerin, digsal soklarin, bekleyislerin ve tiim

bunlara bagli olarak risk primindeki dalgalanmalarin sonucunda olugsmaktadir.
Degerli katilimcilar;

Konugsmamin bu son boliimiinde, sizlere diisen enflasyon siireci sonrasinda asil hedefimiz
olan fiyat istikrarinin saglanmasiyla birlikte Ulkemiz ekonomisinde elde edecegimiz

kazanimlardan kisaca bahsetmek istiyorum.

Oncelikle, fiyat istikrarinin saglanmasi enflasyonun diisme siirecinde elde ettigimiz tiim bu
kazanimlarin kalict olmasini getirecektir. Fiyat istikrarina ulasilmasi ile birlikte makro
ekonomik istikrar sureklilik kazanacak; tiim ekonomide etkinlik artacaktir. Unutulmamalidir
ki; fiyat istikrarinin saglanmasi ile ayn1 zamanda siirdiiriilebilir biiylime ve istihdam artis1 i¢in

olmazsa olmaz bir 6nkosul yerine getirilecektir.

Tiim bu makro ekonomik kazanimlar neticesinde, ekonomik birimler gerek yatirim ve gerekse
tikketim kararlarinda enflasyon gibi bir belirsizligi dikkate almayacaklar, uzun vadeler icin

Ongoru sahibi olacaklar ve daha blyuk bir guven iginde plan yapabileceklerdir.

Ekonomik birimler kararlarini alirken Onlerini daha kolay gorebildikleri igin bu istikrar
ortaminda isgiicli piyasasi daha saglikli isleyecek ve insanlar daha kalici is bulabileceklerdir.
Kronik enflasyon ortaminda ise, o ortamda biiyiime de inisli ve ¢ikish oldugu i¢in, iilkemizde
¢ogu vasifsiz olan isgiicti biiylime donemlerinde geg is buluyor, buldugu isi ise kii¢iilme ya da

kriz donemlerinde ¢ok kolay ve hemen kaybediyordu.

Enflasyonun diismesiyle saglanacak istikrar ortami sayesinde uzun vadeli yabanci sermayenin
tiretken alanlara girisi hizlanacak ve uluslararasi piyasalarda rekabet giiciimiiz daha fazla

artacaktir.

Tiim bu anlattiklarim g¢ercevesinde son olarak bir noktanin daha altini ¢izmek istiyorum.
Enflasyon kendiliginden diisen bir olgu degildir. Kararli ve dogru politikalar uygulandiginda
diiser ve ancak bu politikalarin devami ile diisiik enflasyon siireklilik kazanir, kalic1 fiyat

istikrar1 saglanir.

Unutmayalim ki; enflasyon uzun yillar boyunca Ulkemizde sadece en 6nemli sorun degil;
ayni zamanda hem ekonomide hem de toplumsal alanda varolagelen diger sorunlari
gormemizi engelleyen bir sis perdesi olmustur. Fiyat istikrarinin saglanmasi ile yiiksek
enflasyonun Ulkemiz ekonomisine yapmis oldugu tahribatin dniine gegmemiz ve enflasyonun

arkasina saklanan sorunlar1 farketmemiz miimkiin olacaktir. Gegmiste yasanan yiiksek



enflasyonun geride biraktig1 izlerin silinmesi ve Ulkemizdeki diger sorunlarin ¢oziimiinde ise

esas anahtar yapisal reformlardir.

Bugiin gelinen asamada, enflasyonun paramiz iizerinde yapmis oldugu tahribatin silinmesine
yonelik adim Tiirk lirasindan alt1 sifir atma siireci ile baslamistir. Bu noktada bir hususa
dikkatinizi ¢ekmek istiyorum. Paralarindan sifir atma operasyonu gerceklestiren bazi
tilkelerde bu operasyon enflasyonla miicadele amaciyla uygulanan politikalarin bir pargasi
olarak gergeklestirilirken, bizde enflasyonda diisiiste biiyilk mesafe alindiktan ve belirli bir

asamaya gelindikten sonra varilan bu noktanin bir sonucu olarak ortaya konulmaktadir.

Bu cercevede, 1 Ocak 2005 tarihi itibariyle yiiriirlige girecek olan Yeni Tiirk Lirasi,
enflasyondaki dusiisiin oldugu kadar, fiyat istikrarini saglamadaki kararliligimizin da bir

gostergesidir.

Konugsmami sona erdirmeden, bundan iki yil kadar Oncesinde enflasyonla miicadele

stirecimizin ilk asamasindaki bir ifademi tekrarlamak istiyorum:
“Herseyden Once fiyat istikrarinin saglandigi bir ortamda yasamak, insanlar i¢in bir haktir”.

Tesekkiir ederim.



