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Bayanlar Baylar,

Oncelikle J.P. Morgan’a “Avrupa Finans Piyasasi ve Turk Mali Kurumlari Uzerindeki Etkileri”
gibi bdyle 6nemli bir konuda size hitap etme firsati verdidi igin memnuniyetimi ifade etmek
isterim.

Avrupa Para Birligi, Bretton Woods Anlagmasindan ve IMF’nin kurulmasindan sonra uluslararasi
para sisteminde yapilacak en 6nemli degisiklik olacaktir. Yeni bir para birimi olan Euro, Avrupa
Birligi icin tarihi bir olaydir. Cinkl bu gelisme, Avrupa’da, 1958’den beri tek bir blylk pazar
olusturmak igin sarfedilen ¢abalarin basarisini gostermektedir.

Euro'nun basarisi kugkusuz degerinin gelecekteki gelisimine bagl olacaktirr. Hepimizin bildigi
gibi Euro, iki guglu uluslararasi para birimi, ABD dolari ve Japon yeni ile rekabet etmek
zorundadir. Bazi kesimler Euro’nun degerinin istikrarli olacagini dugunmektedir. Resmi ve 6zel
yabanci yatrmcilar tarafindan diger paralardan Euro’ya cevrilerek tutulan blyuk miktardaki
menkul kiymetin, mark gibi diger paralara ¢cevrilemeyecek olmasi bu istikrari saglayacaktir.

Bunun yaninda kullanima girdigi zaman, doviz rezervierinde ABD dolarindan Euro’ya énemli bir
kayis olabilir. Bu da zamanla, Euro kurunun ABD dolarina karsi deger kazanmasina neden
olabilir. Para Birligi'ndeki ekonomilerin tumu, ticarette ve doviz islemlerinde ABD dolari yerine
Euro kullanimini tesvik edecektir. Tek bir para birimi kullaniminin hic de azmsanmayacak kadar
yuksek olan islem maliyetini kaldiracak olmasi ile bu sure¢ daha da hizZianacaktir. Munih'te
bulunan IFO EnstitisU'nin yaptidi bir arastirmaya gore, Avrupa para yonetimi igin islem maliyeti
yaklagik 60 milyar ECU veya Avrupa Birligi GSMH’sinin yaklagik ylzde biri olabilir.

Merkez bankalari doéviz mudahalelerinde muhtemelen ABD dolarindan c¢ok, Euro’'yu
kullanacaklar, bu durum da Avrupa Birligi haricindeki merkez bankalarinin da rezervilerini artan
bir oranda Euro’ya gevirmelerini tesvik edecektir. Bu slre¢ zaman alacaktir dolayisiyla Euro kisa
vadede ABD dolarinin yerini alamayacaktir. Fakat, bu egilim sirerek doviz piyasalarinda ABD
dolarinin bugtnkd 6neminin yerini Euro ve dolarin egit oranda olmasiyla sonuglanacaktir. Bu
degisimin hizini etkileyecek bir faktor de Avrupa Merkez Bankasrinin para politikasina bagh
olarak Euro’nun durumudur. Ayrica, Para Birligi'nin olusturulmasi Avrupa'da yasanabilecek kur



dalgalanmalarini dnleyecektir, cinkd Euro'yu kullanacak tim Ulkeler dis ticarete daha az duyarli
olacaktrr. Euro alaninin dig ticaretteki payinn GSMH’'nin yaklasik ylzde 10’u civarinda olacagi
tahmin edilmektedir. Bu oran Almanya'da su an yuzde 30 civarindadir. Uzun vadede Euro,
hemen hemen dolarin bugunku kullanimi kadar yaygin bir sekilde kullanilacaktir.

Buradan da su sonuca varabilirizz Avrupa ile oldukga yakin ticaret, hizmet ve finans
baglantilarina sahip oldugumuzdan ve Avrupa’ya Gumrik Birligi ile bagli tek Ulke oldugumuzdan
ki umarim bu zamanla tam tyelige dogru gidecektir, Avrupa Para Birligi ile Turkiye, uluslararasi
ve Avrupa ile olan iligkilerinde tamamiyla daha avantajli sartlara kavusacaktr. Bu nedenle
onumuzdeki yillarda Avrupa’da yasanacak gelismeler Turkiye icin cok onemli olacaktir. Sadece
Turk yetkililer icin degil bankacilar ve isadamlari igin de bu gelismeler karar alma sureclerinde
onemli olacaktr.

Basaril bir Para Birligi’nin saglanmasinda en dnemli 6n sartlardan birisi, potansiyel Uyeler
arasinda yeteri derecede ekonomik yakinlagsmanin saglanmasidir. Bugunku noktada, sabit
fiyatlar, sabit kurlar, dUsik uzun vadeli faiz oranlari ve saglikli kamu finansmani gibi kriterler
g6zonune alindiginda, Avrupa Birligi Ulkeleri arasinda yakinlagma oldukga iyi bir dizeydedir. Bu
kriterlere ek olarak Maastricht Anlasmasrna gore de, Birlik Uyesi Ulkeler Para Birligi'ne
gecmeden ve Avrupa Merkez Bankasi kuruimadan evvel merkez bankalarina bagimsizliklarini
vermelidirler. Cunku, sabit kur ve ortak bir para politikasi ancak bu yolla saglanabilecektir.

BUtun bunlarin yaninda, Para Birligi’nin duzgun ve istikrarli bir gekilde islemesi igin butun
katlimcilarin iyi koordine edilmis tek bir ortak politika Uzerinde uzlagsmasi gerekmektedir. Birligin
bltln faydasini ve zararini Ulkeler esit olarak paylasmaldirlar. “Free-rider’ dusuncesiyle hareket
eden ve diger Uyelerin zararn pahasina sistemden faydalanan herhangi bir Gye Ulke, sonunda
sistemin ¢6zllmesine sebep olacaktrr. Bu yuzden ortak bir para birimi, tek bir para politikasini
gerektirmektedir. Bunun da fiyat istikrarinin saglanmasi seklinde agikca tanmlanan bir hedefi
olmalidrr. Para politikasinin bu temel prensibi Maastricth Anlasmasinda da yer almig, Avrupa
Merkez Bankalari Sistemi de bunun saglanmasindan sorumiu tutulmustur.

Avrupa Merkez Bankasi Sistemi bu sorumlulugunu tam olarak yerine getirebilmek igin, ulusal
hukumetlerden veya Avrupa'daki kurumlardan tamamiyla bagimsiz hareket etmelidir. Ayni
zamanda, Avrupa Merkez Bankasi idare Kurulu ve tye ilke Merkez Bankalari Baskanlarindan
olusan Avrupa Merkez Bankasi Yonetim Komitesi, ulusal ¢cikarlari temsil etmemelidir. iki sistem
arasinda baz farkllklar olmasina ragmen, Avrupa Merkez Bankasi Sistemi ABD Merkez
Bankasi FED gibidir. Avrupa Merkez Bankasr’nin temelini ulusal merkez bankalar
olusturdugundan bu sistemin bagimsizligi, bu bankalarin hukimetlerinden bagimsiz olarak
hareket edebilmelerine baglidir. Bunun igindir ki, Maastricht Anlagsmasi sistemin olusturulmasi
surecinde ulusal hukimetlerin merkez bankalarinin bagimsizligini saglamalarini zorunlu kilmistir.

Avrupa Para Birligi'nin genis kapsamli sonuglari doguracak olmasindan dolayi, bitin dlkeler
cesitli sekilde bundan etkilenecektir. Parasal Birlik, para birimi alanina, GUmruk Birligi'ne veya
serbest ticaret bolgesine dahil olan Ulkeleri etkileyebilecegi gibi bu Birlige Uye olmayan ulkeleri
de etkileyecektir. Gimruk Birligi Anlasmasi imzalayan Turkiye igin, Avrupa Para Birligi, Birlik
disindaki diger ulkelerden ¢ok daha onemlidir. Bu baglamda Merkez Bankamiza, tUm kurumlari
Avrupa Para Birligi konusunda egitmek ve bilgilendirmek agisindan olduga onemli bir gorev
dutmektedir.

Hepinizin bildigi gibi, Avrupa Birligi’ne katlacak potansiyel Ulkelerden biri de Turkiye'dir. Sunu
sdylemeliyim ki, en buyuk hedeflerimizden biri olan tam Uyelige kavusabilmemiz igin dncelikle
pek ¢ok alanda Avrupa standartlarini yakalamamiz gerekmektedir. Turkiye’nin GUmruk Birligi
yolunda attigi adimlar ayni zamanda Avrupa Para Birligi’ne tam entegrasyonu saglamak igin



atlan adimlardir. Bu genel hatrrlatmalardan sonra simdi bu konuya bir de TUrkiye acisindan
bakmak istiyorum.

Merkez Bankamizin bagimsizligini saglamada su ana kadar alinan tedbirler dikkate degerdir. Bu
baglamda, son yillarda Merkez Bankasi Kanunu degigtirildi, simdi ise Hazine'nin Merkez
Bankasrndan yasal olarak kullanma yetkisine sahip oldugu kisa vadeli avans adi altindaki
krediye sinrlamalar getirilmigtir. 1994 yilindan basglayarak Hazine'nin yilk kisa vadeli avans
kullanimi, bes yil i¢cinde, yuzde 15’den yuzde 3’e kadar kadameli olarak azaltlacaktir. 1998
yilindan itibaren Hazine’nin kisa vadeli avans kullanmi o yilin bitge 6deneginin bir dnceki yil
asan kisminin yuzde 3’unden fazla olmayacak sekilde sinirlandirlacaktrr.

Buna ek olarak, Hazine ve Merkez Bankasi enflasyonla micadelede yodun bir isbirligi icinde
bulunmak amaciyla yedi maddelik bir protokol imzaladilar. Bu anlasma ayni zamanda Merkez
Bankasr'na daha c¢ok bagmsizlk kazandirmayr hedeflemektedir. Dolayisiyla Maastricht
Anlagsmasinin gerektirdigi gibi bagimsizlik kriterini saglama yolunda 6nemli bir adim da atimis
oldu.

Bununla birlikte, Avrupa Birligi’'ndeki kurumlara paralel olarak yeni bir Merkez Bankasi Kanunu
hazirlamig bulunmaktayiz. Eger siyasi ortam uygun olursa biz bu galigmayi hukumete bildirmeye
haziriz.

Ote yandan, daha 6nce gergeklestirdigimiz elektronik ddeme sisteminin yaninda, bir de modern
bir menkul kiymet 6deme sistemi kurmak ve gelistirmek icin bir anlagsma imzaladik. Yeni sistem
Merkez Bankasrnin, devlet tahvillerinin alnip satldigi sermaye piyasasinda verimliligini
artirmasini ve 6deme sistemlerinin diger bati Ulkelerindeki ve Avrupa Birligi'ndeki standartlarla
uygun olarak gerceklesmesini saglayacaktir. Bu sistemin TARGET network’e baglanabilme
kapasitesi de vardir. Dolayisiyla bu sistemle, Turkiye Avrupa'daki tuye Ulkelerle baglarinidaha da
guclendirecek ve diger Ulkeler gibi, EMU'ya katimanin bir geregi olarak, ayni para birimi ile
ticaret yapabilecektir. Teknik altyapi acgisindan, Avrupa Birligi'ne entegrasyona hazrr bir
durumdayiz.

Size hatrrlatmak istedigim bir diger husus da, Ulkemizde 1980’den itibaren dinyadaki ekonomik
egilimlere paralel bir dizi liberalizasyon takip edilmekte oldugudur. Ekonominin yeniden
yapllanmasi yolunda bir ¢cok duzenleme yapimigtir. Bu surecgte kullanilan temel enstrimanlar,
kurdaki degisiklikler ve ticaret politikalar olmustur. Piyasaya bagllik bu programla artirlarak,
Turkiye’'nin gelisme stratejisinde koklu bir degisiklik saglamistir. Bu baglamda, sabit déviz kuru
politikasinin yerini dalgall doviz kuru almis, ithalattaki kati kontrol onlemleri ve korumacilik yavas
yavas kaldinimistir. Benzer sekilde, ddviz alm satimlari tamamiyla serbestlestirilmis, serbest
ticaret alanlar olusturulmus, kamu kuruluslarinin 6zellestiriimesi saglanmistir ve yabanci yatirm
tesvik edilmigtir. Uygulanan bu politikalar sayesinde Turkiye ekonomisinde takdir edilecek
degisiklikler gergeklesmis, yabanci yatirm ve ihracat sektorleri yapisal uyum programina cevap
vermis ve bu suregte Turk lirasi tamamiyla konvertibl hale gelmis ayrica sermaye
hareketlerindeki kistlamalar da kaldirimistir.

Serbestletme politikalari Avrupa Birligi perspektifinden bagmsiz olarak uygulandigi halde,
saglam bir temel saglamasi acgisindan Turkiye'nin tam Uyelige basvurusunu kolaylastrmaya da
yardimci olmustur.

Ote yandan, Avrupa Birligi'ne Uye Ulkeler de bankacilk diizenlemelerini finans sistemine entegre
etmek icin bazi uyum calismalari yapmislardir. Ulkeler arasindaki rekabet artmistir. Evrensel bir
bankacilk sistemi kabul edilmistir. Bankalar rekabetin yogunlastigi boyle bir ortamda guglu
kalabilmek igin, varlik artirmina gitmektedirler ya da diger bankalarla birlegsmektedirler. Artik her



gun yeni finans drdnleri yaratimaktadir, maliyeti azaltmak ve musteriye daha iyi hizmet
edebilmek icin teknoloji ¢cok yogun bir sekilde kullanimaktadir. Bu gelismelere paralel olarak,
Bankacilllk Sistemimizin gelisimi icin pek ¢ok reform yapimistir, bu yolda Bankalar
Kanunumuzda da degisiklikler yapimaktadir. Bu degisiklikler bazi bankalarin finans yapilarini
guclendirmelerini ve kredi riski ile kathm payl oranlarini Avrupa Birligi normlarina
yakinlagtirmalarini gerektirecektir. Avrupa finans piyasalariyla daha derin bir entegrasyona giren
Turk Bankacilk Sistemi yeni bir rekabet ortami ile de karsilasacaktir. Gimrtk Birligi Anlagsmasi
dogal olarak Turk Bankalarini etkilemis ve rekabetin boyutlarini degistirmistir. Bankalarmiz bu
yeni ve daha buyuk rekabet ortamina pek ¢ok yonden hazir gorinmektedir. Yuksek teknolojik
altyapi, yuksek kalitede hizmet ve iyi egitilmis insangucu ile daha dinamik bir yapidadir. Bununla
birlikte, yasal ve kurumsal sistemlerimizi Avrupa Birligi'ne Uye Ulkelerin bankalarina en kisa
surede entegre etmemiz de sarttir. Bizim ihtiyacimiz olan, yasal ve kurumsal sistemleri Avrupa
Birligi'ne Uye Ulkelerin bankalarina paralel bir sekilde entegre etmektir.

Euro’nun kullanima girmesiyle birlikte, acilen ilgilenilmesi gereken bir takim teknik meseleler
ortaya ¢ikacaktir.

Bugun itibariyle Turk bankalar 23 yabanci para biriminde pozisyon tutabilmektedir ki bunlarin
ECU dahil 17’si Avrupa para birimleridir. Euro'nun kullanima girmesiyle, Merkez Bankasi ve
Turk bankalari bundan sonra diger para birimleriyle degil sadece Euro ile iglem yapmak
zorunda kalacaklardir.

Siiphesiz, baslangicta ingiliz poundu ve diger birkac para birimi bir siire icin daha kullanimaya
devam edecektir. Fakat, bu slreg icerisinde Para Birligi’ne katilan Ulkelerin de butin varliklarini
ve yukumlulUklerini Euro’ya gevirmesi kaginimaz olacaktir.

Turkiye dolar ve mark sepetinden olugan bir kur politikasi izZiemektedir. Diger Avrupa para
birimleri Avrupa Kur Mekanizmasi yoluyla mark ile iliskili oldugundan, sepetin ayni zamanda
diger Avrupa para birimlerinin marka olan agirligini yansittigi kabul edilmektedir. Avrupa Para
Birligi ile Euro'nun Tarkiye'nin mal ve hizmet ticaretindeki payl yuzde 50°’den fazla olacaktir.
Fakat bu, kur politikasi agisindan durumu degistirmeyecektir. Bu ylzden Euro, buglnku sepette
rahatlikla mark yerine kullanilabilir.

Merkez Bankasi doviz rezervileri igerisinde, Para Birligi uyeligine aday Ulkelerin para
birimlerinden de bazi pozisyonlar tutuimaktadir. Bu pozisyonlar, tahviller ve para piyasasi
aracglarindan olusmaktadir. Tahvil yatrmlarnin 1 Ocak 1999 itibariyle Euro’ya c¢evrilmesi
bekleniyor. Para piyasasi araglari ise, 1 Haziran 2002'ye kadar orjinal para biriminden islem
gbrmeye devam edecektir. Rezerv politikamiz agisindan, Euro'nun marka olan degerini
sabitlemek, uluslararasi para piyasalarinda Euro'nun diger para birimlerine olan agirligi ve Euro
tahvil piyasasinin derinligi ve performansi cok dnemlidir. Euro piyasasinda bundan boyle ¢apraz
kur riski ve ¢capraz kur baglantil faiz farkliliklari olmayacak, fakat Ulke riski ile baglantih farkliliklar
daha c¢ok telaffuz edilir olacaktir. Bu yuzden, yatrimcilar Euro cinsinden tahvillere yatirm
yaparken hangi ulkenin tahvilini aldiklarina dikkat etmek zorunda kalacaklardir.

Reel sektor tarafindan dikkat edilmesi gereken konular da vardir. Sinirlardaki ticarette oldukga
aktif olan firmalar, muhtemelen baglantlarinda Euro’ya daha ¢abuk adapte olacaktir. CUnk,
Avrupa piyasasinda rekabet eden sirketlerin, karsilastirma yapabilmesi igin fiyatlandirmalarini
Euro cinsinden yapmalari gerekebilir.

Daha 6nce de bahsettigim gibi, Merkez Bankasi ve ticari bankalar doviz agirlkli hesaplarini
Euro’ya ¢evirmek zorundadirlar. Ancak bu kolay bir is degildir, muhasebe sistemlerinde ve bilgi
islem sistemlerinde bazi degisikliklerin yapilmasini gerektirir. Bu sebepten, Euro’nun kullanima



girmesinden once bu altyapi degisikliklerinin tamamlanmasi gerekmektedir.

Avrupa Birligi'nin Ulkemizin en buyuk ticari ortagi olmasi nedeniyle, Avrupa Birligi'nin Turk
ekonomisi igin dnemi gittikge artmaktadrr. Ote yandan, Avrupa Birligi Tirkiye’deki yabanci
yatrmlarda en biylk paya sahiptir. Odemeler dengesinde bulunan gdérinmeyen gelirler
kaleminde de Avrupa Uulkeleri onemli bir agirliga sahipti. Buna ek olarak, muhabir
bankalarimizin buytk bir kismi da Euro alaninin iginde yer almaktadir. Turkiye Avrupa’ya GUmrik
Birligi ile bagl tek Ulke olarak, Avrupa ile oldukga yakin ticaret, hizmet ve finans baglarina
sahiptir ve umuyorum ki bu yakinlagsma en kisa surede tam Uyelikle sonuglanacaktir.

Sonug olarak tunu belirtmek isterim ki, Euro’nun kullanma girmesine olduk¢a az bir zaman
kalmigtir. Bundan dolayr kalan zamani ¢ok iyi bir sekilde degerlendirmemiz gerekmektedir.
Kendini bu yeni doneme hazirlamis olanlar, ayni zamanda en buyuk fayday saglayacak
olanlardir ve inaniyorum ki, biz de bu amag i¢in dogru bir yolda ilerlemekteyiz.

liginiz icin tesekkiir ederim.



