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Ankara

Bu basin duyurusu ile, dncelikle 2000 yilinin basindan itibaren buyuk bir
Ozveri ve koordinasyonla uygulanmaya calisilan “enflasyonu diusurme
programinin” para ve kur politikalari cercevesinde bir
degerlendiriimesinin yapilmasi ve 2001 yilinda uygulanacak politikalar ile
ilgili olarak da genel bir bilgi verilmesi amaclanmistir.

Para ve kur politikasinin 2000 yili sUresince program cergevesinde
tavizsiz bir bicimde uygulamasini surdurduk. 9 Aralik 1999'da belirttigim
gibi, 2000 Ocak- 2001 Haziran doneminin ilk 9 ayinda, kur sepetinin



nominal degisimini Ucger aylik donemler itibariyle 12 aylik donemi
kapsayacak sekilde aciklamaya devam ettik. Bu ¢ergevede, 2001 yilinin
ilk yarisinda gecerli olmak uzere, 2001 yilinin ilk U¢ ayinda aylik sepet
degisiminin bir dnceki doneme gore azalarak yuzde 0,9 ve ikinci ug ayhk
doneminde ise yuzde 0,85 olacagini kamuoyuna bildirdik.

Yine, 2000 yili suresince para politikasinin operasyonel kuralini ise,
bilancomuzdaki “Net i¢c Varliklar’ biyikltgini her (i¢ ayda bir degisen ve
onceki Ug¢ aylik donemin sonundaki para tabani stok buyuklugunun +/-
yuzde 5’nin belirledigi koridor icerisinde gunluk olarak tutmak
olusturmustur. Koridorun orta degeri ise —1200 trilyon Turk liras’'nda
sabitlenmigtir. Dolayisiyla para politikasinin faiz oranlarini etkileme
esnekligi sdzkonusu koridorun genisligi ile sinirlanmistir.  “Net
Uluslararasi Rezervler’ ise hedef taban degerlerinin onemli olgude
uzerinde kalmistir. Merkez Bankasi onceden taahhut ettigi gibi, sermaye
girig ve cikislarini sterilize etmemistir.

Sozkonusu operasyonel isleyis, Merkez Bankasi’'nin agik piyasa islemleri
ile yaptigi temel fonlama politikasini dogrudan belirlemigtir. Operasyonel
isleyis disinda, para politikasinin kisa donem piyasa faiz oranlarina olan
iletkenligini, bankalarin kendi doviz nakit akimlari ¢cergevesinde yaptiklari
Tuark lirasi-doviz iglemleri ve para talebindeki gelismeler belirlemigtir.

Programin ikinci 18 aylik donemini kapsayan, Temmuz 2001 — Aralik
2002 doneminde ise, kur rejiminde, merkezi kur sepeti etrafinda simetrik
ve kademeli olarak genigleyen band uygulamasina gegilecegi 9 Aralik
1999 tarihinde sizlere agiklanmigti. S6z konusu araligin toplam genisligi
asamall olarak artirilarak, 1 Temmuz 2001’den 31 Aralik 2001’e kadar
kademeli olarak yuzde 7,5’e, 30 Haziran 2002’ye kadar yuzde 15’e ve 31
Aralik 2002’ye kadar yuzde 22,5’e yukseltilecektir. Merkezi kur sepeti ve
uc deg@erler yine 12 aylik kur perspektifi saglamak amaciyla, su anki kur
rejimindeki modele uygun olarak aciklanmaya devam edilecektir. Bu
baglamda, 2001 yilinin Gguncu ve dorduncu ug aylik doneminde merkezi



kur sepetinin aylik artis orani yuzde 0.85 olarak belirlenmistir. Alti aylik
sure igerisindeki, kur sepeti bandinin Ust ve alt degerleri, merkezi kur
sepetinin  gunluk degerleri ile birlikte ektedir. Kur sepetinin
kompozisyonunda bir degisiklik yapilmamistir.

Uygulamada, Merkez Bankasi’'nin politikalarinda radikal bir degisiklik
veya bir supriz beklenilmemelidir. Politikalar 6nceden ilan edilen ¢izgide
olacak, degisim kademeli bir sekilde gergeklesecektir. Merkez Bankasi
olarak gecis doneminde Oncelikle enflasyonu belirleyen faktorler
icerisinde, etkisi azalmasina ragmen, doviz kurlarinin goreli glicunu takip
etmeye ve degerlendirmeye devam edecegiz.

Cesitli ulke programlari incelendiginde, ideal kogullarda, enflasyon hedef
ve bekleyisleri arasindaki farkin daralmasi ile birlikte, doviz kurlarinin
merkezi parite etrafinda hareket edebilecedini gormekteyiz. Merkez
Bankasi'nin faiz politikasinin, fiyat istikrari dogrultusunda etkin ve tutarl
olarak uygulamasinin, enflasyon hedef ve bekleyigleri arasindaki farkin
daralmasini destekleyecegini disunmekteyiz. S6zkonusu gecis donemi,
hepimiz i¢in de bir egitim ve uygulama sureci olusturacaktir. Beklentimiz,
salinim araligi igerisinde, doviz kurunun degerinin bankalararasi doviz
piyasasinda belirlenecegi seklindedir.

Aktif para politikasi geregi, bilangomuzdaki “Net I¢ Varliklar” blyikligine
daha fazla esneklik verilmesi disinilmustir. ilerleyen tarihlerde
detaylari aciklanacak olan NIV buyikliginin tavan degerleri, yine tger
aylik donemler itibariyle ilan edilecektir. Kademeli olarak genigleyen kur
rejimi  suresince, piyasalarda olusabilecek gegici dalgalanmalar
karsisinda uluslararasi  rezervler dengeleyici degisken rolunu
surdurecektir.

Dunya igin de yeni olan bu kur rejimine gegiste en buyuk avantajimiz
sozkonusu ¢ikig stratejisini 1,5 yil onceden kamuoyuna aciklamis
olmamizdir. Bu vyalnizca ekonomik  ajanlarin  bekleyiglerini
yonlendirmemis, ayni zamanda karar alicilar tarafindan degisik kosullara



uyum saglayabilen alternatif politika ¢erceveleri olusturulmasini
saglamistir.

Para politikasina 2001 yilinin ikinci yarisindan itibaren kademeli olarak
verilecek olan esneklik, Merkez Bankasr’nin enflasyonu disurme
surecine olan katkisini destekleyecektir. Turk lirasinin deger kaybinin
dogrudan enflasyonist bekleyigleri ve/veya enflasyonu beslemesi
olgusunun ise kademeli olarak esnetilecek kur rejimi ve faiz politikasinin
enflasyon hedefine yonelik olarak kullaniimasi ile birlikte yavaslamasini
ongormekteyiz. Kur bandi uygulayan ve uygulamis Ulkelerde gorulen en
onemli olgu, belirli bir stre igin kurlar ilan ettikten ve band rejimine
gectikten sonra, dusuk enflasyon ortaminda, kurlarin enflasyon
bekleyiglerini ve/veya enflasyonu besleme derecesinin kademeli olarak
azalmasi ve i¢ talebin enflasyonu etkileme gucunin oOnemli Olgude
artmasinin gozlenmesidir. Diger taraftan reel faizler ve buylume
arasindaki iligki daha belirgin hale gelmektedir.

Inaniyorum ki, beklentileri ydnlendirmesi amaciyla piyasalara
acikladigimiz kur politikamiz, maliye, para, gelirler ve yapisal politikalarla
birlikte, UG¢ yillk sure sonunda, hedefledigimiz enflasyonun
gergeklesebilirligini artiracak ve programin guvenilirligini daha da
saglamlastiracaktir.
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