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Saygideger Pay Sahipleri, Degerli Konuklar,

Dinya ve Turk ekonomisinde 1999 yilinda ortaya cikan gelismeler,
sizlere dagitilan yillik raporumuzda ayrintilar ile yer almaktadir.
Burada fazla detaya girmeden 1999 vyilinin bir degerlendirmesini
yapmak istiyorum. Daha sonra, 2000 vyilinda uygulamaya
koydugumuz Enflasyonu Duslrme Programi'nin bugine kadar ki
ortaya cikan sonuclarini degerlendirecegim. Konusmamin son
boliminde ise Enflasyonu Duslrme Programi’'nin bundan sonraki
asamalarinda Banka olarak Uzerinde yogunlagsmamiz gereken

konularla ilgili dustncelerimi sizlerle paylasmak istiyorum.

1999 Yilinin De gerlendirmesi

Gectigimiz yil Ulusumuz ve ekonomimiz zorlu bir yil gecirmistir.
Pespese yasanan iki buyuk deprem felaketi énemli can kaybina
neden olmustur. Depremde yasamlarini yitiren bitin yurttaglarimizi

ve mensuplarimizi burada rahmetle aniyorum.



Depremin ekonomimize gerek servet gerek Uretim kaybi olarak
verdigi toplam zararin asgari 2.2 katrilyon TL oldugu tahmin
edilmektedir. Ekonomimizin 1998 yilinda igine girdigi durgunluk, bu

felaket ile derinleserek devam etmistir.

Gecen yilki gayri safi milli hasila gerilemesinin tek nedeni, kuskusuz
deprem felaketi degildir. Onceki yillarda 6nemli bir hacme ulastigimiz
eski Sovyet Bloku ulkeleri ile olan ticaretimizin, bu Ulke
ekonomilerindeki gerilemeye paralel olarak, distk seyrini korumasi,
sermaye cikiglarinin  sonucunda yurtici faizlerin yiksek reel
dizeylerde seyretmesi, ve bu nedenle i¢ taleb Uzerindeki baskinin
devam etmesi, 0zel sektdr yatirimlarindaki 6énemli azalis ve yillardir
suregelen kronik enflasyon buyimenin gerilemesine katkida bulunan

diger faktorler olmuglardir.

Enflasyon ise bir ¢cok nedenin etkisi ile yillardir strdtrdgt kronik

niteligini devam ettirmistir.

Bu, enflasyondaki katihgin ne denli yiksek olduguna isaret ederken

bldytmenin gerilemesine yaptigi katki bir kez daha gozlenmisgtir.



icinde bir ¢cok olumsuzlugu barindiran 1999 yili, tilkemiz agisindan,
belki de son vyarim asrin en 6nemli ekonomik hamlesinin de
hazirliklarinin tamamlandigi bir dénem olmustur. Bundan yaklasik tg¢
yil  6nce hazirliklarina basladigimiz  “Enflasyonu  Digtirme
Programi’nin ¢ergevesi yil sonuna dogru tamamlanmig, IMF ile Aralik
ayinda imzalan stand-by anlasmasi ile uluslararasi ¢evrelerin de tam

destegini alan program, 2000 yili ile birlikte uygulamaya konmustur.

Program, hazirlik asamasinda gecen bu uzun sireyi yansitan, iyi
dusinulmis, icsel tutarhligr yiksek ve guclu bir programdir. Bildiginiz
Uzere Kurumumuz bu programin gerek hazirlanisinda gerek de
uygulama asamasinda aktif bir rol Gstlenmistir. Programi, enflasyonu
kalici olarak dusurmek icin dnimize c¢ikan en 6nemli firsat olarak
gOormemiz, vyillardir tutarh polittka uygulamalari ile artirdigimiz
kurumsal itibarimizi bu programa teredditstiz katmamiza neden
olmustur. Merkez Bankasrnin gerek kur sepetinin gerek

bilangcosundan secilmis bazi buytkltklerin gelecekteki hareketlerine



yonelik girdigi guclt taahhdtler bu programa olan inancimizi

gostermektedir.

Program Gercekle smelerinin De gerlendirilmesi

Bugln itibariyle dort aya yaklasan uygulamanin ortaya c¢ikan
sonugclarini, bu vesile ile, degerlendirmek istiyorum. Hatirlayacaginiz
uzere, 9 Aralik 1999 tarihinde yaptigim basin toplantisinda,

programin amacini dort madde altinda siralamistim. Bunlar sirasiyla;



I Enflasyonu (g yillik bir sirenin sonunda tek haneli rakamlara

disurmek,
. Reel faiz oranlarini makul seviyelere indirmek,
lii.  Ekonominin buylme potansiyelini artirmak ve,

Ilv.  Ekonomideki kaynaklarin daha etkin ve adil dagilimini

saglamakii.

Her ne kadar uygulamanin heniz basinda olmamiz ve
degerlendirmede kullanabilecegimiz verilerin azhgi, ortaya c¢ikan
sonuclart bu amaclar ile karsilastirmali olarak degerlendirmemizi
guclestirse de, ben programin ilk doért aylik sonuclarinin yukarida
belirtilen her bir amaca ulasiimasini destekler nitelikte oldugunu

belirtmek istiyorum.

Oncelikle daha programin agiklanmasi ile beraber tim TL faizlerde
ortaya cikan ve uygulamanin baslamasi ile devam eden digustn
altini cizmek isterim. Faizlerde, daha bir ka¢ ay 6ncesine kadar hayal

bile edemedigimiz seviyeler bugin gercek olmustur. Yillardir yiksek



duzeylerde seyreden reel faizler, buglin benzer istikrarli

ekonomilerdeki seviyesine dusmustur.

Ik G¢ aylik vergi gelirlerinde gériilen énemli artis ve harcamalarin
kontrol altinda tutulmasi faiz digi fazlanin hedeflenenin oldukca
ustiinde gerceklesmesi sonucunu vermistir. Artan vergi gelirleri ile
birlikte yurtdisindan bu donemde avantajli sartlarla saglanan yiksek
miktardaki bor¢lanma, i¢ borglanma Uzerindeki baskiyr 6nemli 6lgtide
azaltmistir. I¢ Borglanma ihtiyacindaki bu gerileme ile birlikte,
acikladigimiz 12 aylik kur sepeti ekonomide ileriye yonelik belirsizligi

Onemli oranda azaltarak, faizlerdeki dusisu beraberinde getirmistir.

Ekonominin bdyime potansiyelini artirmak ve kaynaklarin daha etkin
ve adil dagihmini  saglamak hedefleri, nitelikleri gereqi,
degerlendirmesi bugiinden yarina gerceklestiriilemeyecek ancak orta
vadede goOzlemlenebilecek olgulardir. Gene de bugine kadar,
program dahilinde, sonuclandirilan tim vyapisal reformlarin bu

amagclara hizmet edeceginin altini ¢izmek isterim.



Ote yandan, orta vadedeki biyiume potansiyeli ile iligkilendirilen bu
dénemdeki buyime performansimiz Uzerinde de kisaca durmak
istiyorum. Sanayideki Uretim rakamlari, ekonominin gecgen yil indigi
dip noktadan cikmaya bagsladigini ve bir toparlanma i¢inde oldugunu
gostermektedir. Bu toparlanmanin  6ndmuzdeki aylarda ivme
kazanacagl beklentisindeyiz, Merkez Bankasi iktisadi yonelim
anketinin sonuclari ve mevduat bankalarinin TL kredilerindeki artig

egilimi bu beklentimizi desteklekleyen verilerdir.

Ik Gic aylik enflasyon gerceklesmeleri ilk bakista, diger verilerde
ortaya c¢ikan hizli iyilesmeler ile karsilastirildiginda, enflasyonun
programa uyumunun daha yavas gerceklestigi izlenimini vermektedir.
Ancak verilere daha detayl bakildiginda, enflasyon rakaminin olumiu

egilimleri icerisinde fazlasi ile barindirdigi da gérilmektedir.

Gerek kamu gerek 0zel imalat sanayi sektdrindeki fiyat artiglari

Subat ayi ile birlikte acikladigimiz doéviz sepeti artis oranina



yaklasmaya baslamis, Mart ayinda da iki oran arasindaki fark
daralmaya devam etmistir. Mart ayi ile birlikte senelik bazda

enflasyon rakami da dusis egilimine girmistir.

Onumuzdeki aylarda tarim di si fiyat arti slarinin aylik olarak kur
artig hizimizi merkez alan dar bir band icine oturmasint , yillik
enflasyon rakaminin da bu do grultuda du stusinid kesintisiz
devam ettirmesini beklemekteyiz. DU slsln hizini ise tarim

fiyatlarinin seyri belirleyecektir.
Gundemimizdeki Di ger Konular

Konusmamin bu son bdoliminde sizlerle Para Otoritesi olarak
enflasyonu dusirme programinin ileriki donemlerinde yogunlagmamiz

gereken konularla ilgili dustincelerimi paylasmak istiyorum.

Bildiginiz Gzere Haziran 2001 sonuna kadar olan donemde, kur sepeti
aylar itibariyle nokta hedefler olarak sabitlenmektedir. Bu tir bir kur
sisteminde benzetme yapmak gerekirse para politikasi otomatik pilota

baglanmigtir denebilir. Para otoritesi olarak parasal buyuklukler



dolayisiyla faiz oranlari Gizerinde 6nemli bir etkimiz olmamakta ortaya
cikan sermaye hareketleri sonucunda parasal buyudklukler ve faiz
oranlari belirlenmektedir. 2001 yih ikinci yarisindan itibaren ise kur
sepetinde genigleyen band uygulamasina gecmemiz ile birlikte para
politikasini otomatik pilottan devralmayi, diger bir degisle enflasyon
hedefine ulasilmasinda faiz politikasi da dahil olmak Uzere imkanimiz
dahilindeki tum araclari etkin olarak kullanmay! planlamaktayiz.
Merkez Bankasr'nin enflasyona yonelik aktif para politikasi
uygulamaya baglayacagl bu donemde kullandigi araclari tzerindeki

hakimiyetinin tam olmasi bir zorunluluk olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Gecmig yillardaki genel kurul konugmalarimda etkin para politikasi
uygulamalari icin Merkez Bankasi bagimsizliginin 6nemine ve
bagimsiz bir Merkez Bankasi'ndan ne anladigima cesitli vesilelerle
deginmistim. Burada kisaca tekrarlamakta yarar goriiyorum. itibari
tam, bagimsiz bir Merkez Bankasi bir Ulkede fiyat istikrart  nin
surmesinde ki en onemli faktordir. Uygulanan progra m ile

saglanmakta olan fiyat istikrarinin  6nimdizdeki uzun s enelerde



de devam etmesi, bu istikrarinin sorumlulu  gunu Ustlenecek

Merkez BankasI’'nin da tam ba @imsiz olmasini gerektirmektedir.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasr'nin tam ba  gimsiz bir yapiya
kavu sabilmesi igin gerekli yasal dizenlemeler ile ilgili teknik
calismalari uzun bir dénemdir kendi binyemizde

surdirmekteyiz. Dile gimiz bu call smalarimizin  6nimizdeki

aylarda Turkiye Buyuk Millet Meclisinde gundeme al Inarak
sonuclandiriimasidir.  Boylelikle Merkez Bankasi bu yeni
dénemde de kendisinden beklenen gorevleri eksiksiz yerine

getirmeye devam edebilecektir.

Onumuzdeki donemde para otoritesi olarak ajandamizda yer alan
diger bir konu da, paramizdan 6 sifir atmaktir. Bu sekilde uzun
yillardir devam eden yuksek enflasyonun banknot buyukltuklerimiz
uzerindeki tahribatini  ortadan kaldinp, yiksek enflasyonun
ekonomimiz Uzerindeki en buyulk izlerinden birini silebilecegiz. Teknik

olarak hazirliklarimiz sonuglanmak tzeredir.



Degerli Konuklar,

Kanimca, her bakimdan tarihi bir dbénem ya samaktayiz.
Uygulamada gecen yakla sik doért aylik sirede enflasyonun
indiriimesine yonelik atilan adimlar do  gru yondedir. Bu do @gru
adimlarin devam etmesi, hi¢c ku skum yok ki, bizleri amacimiz
olan “di suk enflasyona” ula stiracaktir. Ote yandan, toplumda
programa olan yuksek deste g@in bundan sonra da ayni
dogrultuda devam etmesi amaca ula silmasini hizlandiracak en

onemli faktor olacaktir.

Hepinizi saygi ile selamliyorum.



