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Konusmama, bazilarn diginda Dogu Avrupa, Orta Asya ve Balkan tlkelerinin gogunun
makroekonomik performanslari agisindan biyuk ilerlemeler kaydettiklerini ve hatta bazilarinin
yapisal reformlara iyi bir baslangi¢ yaptiklarini belirterek baslamak istiyorum. Sonugta bu
ulkelerde, uzun suren durgunluk déneminin arkasindan enflasyonun dustugunu ve istikrarl bir
buyumenin gergeklestigini sOyleyebiliriz.

Ancak, bu ve diger bolgelerdeki gelismekte olan piyasalar, Asya ve diger bolgesel krizlerden,
sermaye akimlarinin azalmasi, tedirgin ve istikrarsiz yatirmci davranigi ve kredi faiz oranlarindaki
risk priminin yikselmesi nedenleri ile dolayli olarak etkilendikleri de bir gergektir.

Asya krizinin bu bolgedeki ilk etkilerinin zamanla azaldigini gézlemledik. Ancak, Rusya'daki
olaylarla olumlu gidis tersine dondu. Bunun genelde finansal piyasalara ve 6zellikle de
gelismekte olan piyasalara ¢ok ciddi olumsuz yansimalari oldu. Rusya'da bankacilik sektorunin
¢Okmesi ve Rusya'nin devlet ve banka borglarini 6ddeyemez duruma gelmesi bir anda tim
dikkatleri gelismekte olan piyasalara gevirdi.

Ayrica, bu donemde, depresyonlar, inig-¢gikislar ve paniklemeler gibi rasyonel olmayan tepkilerle
karsillastik. Piyasalarda stres artti. Diyebilirim ki, belirsiz ekonomik ve politik sartlarla
mucadelede oldukga tecrubeli olmamiza ve piyasadaki dalgalanmalara karsi hazirlikli olmamiza
ragmen, bu karamsar tablo bizi de etkiledi.

Asya krizinin Turk ekonomisi Uzerindeki hafiflemis etkilerini gdzlemleyen Turk Hukimeti 1998 yili
basinda, faizdigi butce fazlasini dikkate alarak ve 6zellestirmenin hizZiandirimasina dayali, iyi
koordine edilmis parasal ve mali politikalari temel alan bir enflasyonla micadele programi
acikladi. Program ayrica bazi yapisal 6nlemlerle birlikte seffaflik ilkesine bagliligi da igceriyordu.

Bu programin ilk sonuglari olumluydu. Enflasyon, blylime hizi ve mevcut bitce acigi gecen yildan



daha dusuUk gerceklesmeye basladi. Kamu sektoru olumlu tepki gostermeye devam etti.
Programi glglendirmek igin, IMF ydnetimi ile "Staff Monitored Program"i ¢cercevesinde Turk
ekonomisinin izlenmesi konusunda anlastik.

Bu programin ilk baglarinda hersey ¢ok iyi gitti. Ancak Temmuz sonlari ve Agustos baslarinda,
Rusya krizine karsi uluslararasi dizeyde gelisen olaylar bizi globallesen bu krize karsi pozisyon
almaya zorlad..

Turkiye ekonomisinin 1978-1979, 1991, 1994 ve 1997 Asya krizi olmak Uzere bir ka¢ kez
ekonomik krize maruz kaldigini belirtmek isterim. Ben bu kriz donemleriyle 6zel ve kamu
sektorlerinde farkli agilardan yuzytze geldim. Bizim kriz dncesinde, kriz sirasinda ve sonrasinda
politika belirleme ve uygulamada oldukga blyik deneyim ve becerimiz olustu. Genelde politik
belirsizliklerden kaynaklanan bazi kUg¢uk krizler veya "krizcikler" ¢alisma hayatimizin bir pargasi
haline geldi.

Guclu ve istikrarl makroekonomik politikalarin sadece finansal krizlere karsi micadelenin temel
tasi olmakla kalmayip ayni zamanda piyasalarin guvenini saglamada da ¢ok énemli bir rol
oynadigina inaniyorum. Hem kamu hem de 6zel sektor kuruluglarinin, iyi, etkili ve etik kurallar
ilke edinmis, guglu ve kaliteli bir yonetimle krizleri atlatacagi kabul goren bir gorustur.

Bunlarin yaninda, kriz dncesinde ve kriz suresince bazi politika uygulamalarinin da gok buyuk
dnemi vardrr. izninizle bunlari kisaca belirteyim.

Daha once de degindigim gibi kriz baslamadan onceki donemlerde gugclu makroekonomik
politikalarin her seyin temeli olduguna inaniyoruz ve buna ek olarak bu politikalara iligkin bes
temel unsur oldugunu dusunuyoruz. Bunlar dzetle soyle:

Birincisi, milli paranin 6demeler dengesini tehlikeye sokacak sekilde deger kazanmasina izin
verilmemelidir.

ikincisi, her tirlii kisa vadeli uluslararasi sermaye akiginin yonii ve niteligi cok dikkatli
izlenmelidir.

Uclinciist, kisa vadeli borglarin kullanilabilir déviz rezervierine (hem resmi hem de bankalarin
doviz mevcutlart) oraninin makul ve uluslararasi duzeyde kabul edilebilir seviyede tutulmasi
gerekir.

Daérduncusd, olasi bir krizden korunmanin temel yolu guclu ve seffaf bir bankacilik sistemine
sahip olmaktan gecer. Bankalarin risk alma stratejileri piyasa sistemine uygun olmalidrr.

Besincisi, yurtici kredilerdeki gelismelerin dogru bir sekilde analiz edilmesi gerekir.

Benim gdrusume gore, bir dlkenin olasi bir finansal krizi onleyebilmesi veya kendi finansal
sistemini global volatiliteye karsi daha iyi koruyabilmesi icin bu bes unsur ¢ok buyuk onem
tasimaktadir. Ayrica, bu unsurlar yabanci yatirmcilarin dustnce ve yaklasimlarini etkileyerek
uluslararasi finansmandaki azalmalari da 6nler.

Ancak, kriz yayilir ve global bir sorun haline gelirse, kisa vadeli faiz oranlarini artirarak Ulke
parasina spekulatif hareketleri 6nleme ilkesi yaninda, politikalari asagidaki bes ana ilkeye gore
yonlendirmek gerekir.

Birincisi, piyasalar likit ve etkili ¢alisir durumda tutulmalidir.



ikincisi, piyasalar sakin tutuimall, piyasa ve kamu panik ve gereksiz endiselerden korunmalidir.
Uclnciisu, pro-aktif olunmali ve gerekli politika kararlari mimkin oldugunca ¢abuk alinmalidir.

Daorduncusu, piyasanin nabzi surekli kontrol altinda tutulmali ve piyasaya arkadasca
yaklasiimaldir.

Besincisi, genelde karmasik ¢ozimlere yonelirken diger sektorlerdeki olasi gelismeleri dikkate
almak gerekir. Ornegin bankacilk sektdriinde sartlarin iyilesmesine yonelik nlemler alirken,
kurumlarin ve kisilerin durumlarinin bozulmasina da izin vermemek esas olmalidir.

Kamuda ve piyasada glven kazanmak igin dustk enflasyonlu bir ortamda guiglt
makroekonomik politikalarin uygulanmasinin gok dnemli bir dnkosul oldugunu tekrarlamak
istemiyorum. Ancak, digerlerinden farkli olmak isteyen ve dig etkiler ve gelismelerden
etkilenmek istemeyen bir tlke, makroekonomik istikrar ile finansal istikrarin beraber
saglanmasinin gerektigini dinyaya gostermelidir. Bu ylzden, stregelen global krizin olumsuz
etkilerinden korunmak igin, serbest piyasa ilkelerine dayal, liberal bir ekonomide, guglu
makroekonomik politikalarin sirekli uygulanmasi ve yapisal sorunlarin duzeltiimesi buyuk 6nem
tasir.

Turk ekonomisine gelince, ekonomimizin temellerinin saglam oldugunu ve bunun degismedigini;
ayrica Turk yetkililerinin enflasyona karsi alinan énlemler konusundaki kararlihgnin Tark
ekonomisine bugunku dalgall dinya konjonktirinden karli gkmasini saglayacak firsati verdigini
vurgulamak isterim. Turkiye'nin mevcut liberal piyasa ekonomisinin altyapisi ve 6zel sektorunin
dinamizmi Turkiye'yi ayri bir konumda tutmaktadir. Gugli makroekonomik politikalara, yapisal
reformlara daha fazla agirlik verilmesi ve para politikasinin daha aktif bir sekilde kullanimasi,
ekonominin olumsuz dig kosullardan en az zararla glkmasini saglayacak yontem olarak
gOruyorum Bu durum, uluslararasi piyasalarin bizi degerlendirmesinde digerlerinden farkimizi
daha iyi gosterecek ve bu piyasalarca olumlu algilanmamizi saglayacaktir.



