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Bankamizin Sayin Hissedarlari, Degerli Konuklar,

Sizlere dagitilan 1997 yili faaliyet raporunda ge¢mis yilin ekonomik gelismeleri ayrintili olarak yer
almaktadir. Bu yila ait beklentilerimizi ise uger ayllk donemler itibariyle yaptigimiz para programi
aciklamalari ile kamuoyuna duyurmaktayiz. Bu nedenle, buginki konusmami kisa vadeli bakis
acisindan siyirip, Merkez Bankasr'nin orta ve uzun vadeli perspektifinin ne olmasi gerektigine
ayirmak istiyorum. Gegmis iki yilki konugmalarimda, ideal bir Merkez Bankasrnin nasil olmasi
gerektigi konusuna kisaca deginmigtim. Bugun bu konuyu daha da gelistirmek istiyorum.

Merkez bankaciiginda son yillarda dinyadaki egilimlere baktigimizda merkez bankalarinin
faaliyet amaclarinda bir sadelesmenin ortaya ¢iktig1 bununla paralel olarak Ustlendikleri
gorevilerin de azaldigi1 gorulmektedir. Merkez bankalarinin temel hedefinin Hikumetleri’'ni
fonlamak oldugu donemler ¢ok gerilerde kalrken, Bati Merkez Bankalari arasinda tam istihdami
veya en ¢ok Uretim duzeyini hedefleyen bir Merkez Bankasi da kalmamis bulunuyor. GUnimuzde
¢agdas Merkez Bankalarrnin artik bir ve tek hedefi var; ekonomide fiyat istikrarini saglamak.

Bati ekonomileri ile entegre olmayi hedefleyen Turkiye ekonomisinin en dnemli kurumlarindan
olan T.C. Merkez BankasI'nin orta ve uzun vadeli perspektifini olustururken merkez
bankaciliginda dunyada ortaya ¢ikan bu egilimlerden etkilenilmemesi dusunulemez.

Bu anlamda T.C. Merkez Bankasr nin, tipki diger cagdas Merkez Bankalar’nda oldugu gibi,
ekonomide fiyat istikrarini saglamak en onemli faaliyet hedefi olmalidir.

Burada fiyat istikrari hedefi ile ilgili iki noktaya agiklk getirmek isterim. Oncelikle Merkez
Bankasr'nin fiyat istikrarinl hedeflemesi ile fiyat istikrarindan sorumlu olmasi arasinda fark vardir.
Fiyat istikrari hedefinden anlasiimasi gereken dusuk enflasyon oranlari altinda bir istikrardir.
Dolayisiyla Merkez Bankasi fiyat istikrarinin sorumlulugunu yaklenmeden 6nce, ekonomide bir
“enflasyonsuzlagma ” surecinin yaganmasi gerekmektedir.

Uzun yillardir yiksek enflasyon ile yasayan Ulkemizde enflasyonun bati ekonomilerindeki
seviyelere dusurilmesinin kapsamli bir micadele gerektirdigi ve Merkez Bankasrnin tek basina



gerceklestirebilecegi bir sure¢ olmadidi bilinmektedir. Merkez Bankasi uygulanacak kapsamli
bir enflasyonu disirme programinin pargasi olarak fiyat istikrari hedefine yonelebilir. Bdylesi bir
programin ardindan ulasillacak dusuk enflasyon seviyelerinden sonra Merkez Bankasrna fiyat
istikrarinin sorumlulugunu vermenin anlaml bir davranis olacagi kanisindayim.

Fiyat istikrari hedefine iligkin Uzerinde durmak istedigim bir diger nokta da merkez bankasinin
daha mikro bazda ele alinmasi gereken fonksiyonlarina iligskindir. Cagimiz merkez bankalarinin
diger iki temel islevi 6demeler sisteminin etkin igslemesinin ve bununla beraber bankacilik
sektorunun saglikh bir yapiya sahip olabilmesi icin sistemin gozetim ve denetiminin
saglanmasidir. Merkez bankasinin bu fonksiyonlari makroekonomik bir hedef olan fiyat
istikrarinin saglanmasi ve surdurtlmesine katkida bulunacak sekilde yerine getirilmesi
gerekmektedir. CUnku ¢alkantidan uzak, saglikh ve etkin isleyen bir mali sektor ile 6demeler
sistemi fiyat istikrarinin olmazsa olmaz bir sartidir.

Fiyat istikrarini hedefleyen bir TCMB’nin ekonomide yuklendigi fonksiyonlar hedef ile tutarliik arz
etmelidir. Fiyat istikrari hedefi ile ¢elisen, bu hedefe ulasiimasini zorlagtiran fonksiyonlarin
Merkez Bankasr'nca yuklenilmemesi orta ve uzun donemdeki strateji olusumunun ana temasi
olmalidir.

Ulkenin cografi biyUklGgu, tarihi, yasal yapisi, teknolojik gelismeler gibi bir cok etkinin bir
sonucu olarak belirlenen Merkez Bankasr nin fonksiyonlarinin istikrar hedefine ulagiimasini
zorlastirp zorlastrmadigi gesitli kriterler altinda incelenebilir. Oncelikle fiyat istikrari hedefine
yonelen bir Merkez BankasI'nin para politikasini etkin olarak kullanabilmesi bir zorunluluktur.
Dolayisiyla para politikasinin etkin yaratilmesini engelleyen Merkez Bankasi fonksiyonlarini
gbzden gecirmemiz gerekmektedir.

Burada fiyat istikrari hedefine ulasimasi igin uygulanacak politikalarin, esas olarak da para
politikasinin etkin yurUttlebilmesi igin olusturulmasi gereken sartlardan biri olan Merkez
BankasI'nin bilangosu Uzerindeki kontrolUnin artirimasinin geregini 6zellikle belirtmek istiyorum.
Merkez Bankasi bilangosu son on yildir 6zellikle varlik tarafinda dnemli iyilesmeler gostermisgtir.
Dig varliklar artarken, i¢ varliklar degerleme hesabi dahil kamuya acilan kredilerdeki azalmanin
etkisiyle 6nemli dusus gostermistir. Bu konuda atilacak son bir adim Hazine’'nin Merkez
Bankasr'ndan kullandigi avansin yasal olarak sifirlanmasi olacaktir. Gegtigimiz yilin ikinci
yarisinda Hazine ile imzaladigimiz protokolun Merkez Bankasr'nin para programi
uygulamasindaki etkinligini artirdig1 kamuoyunca da tespit edilmektedir. Dilegimiz bu duruma
yasamizda yapilacak bir degisiklik ile sureklilik kazandirimasidir. Bu anlamda Merkez Bankasi
ile Hazine arasindaki tUm finansal iligkilerin gézden gegirilerek Merkez Bankasrnin kendi
bilangosu Uzerindeki kontroltnu artirici bir temele oturtulmasi fiyat istikrari hedefine hizmet
edecektir.

Merkez Bankasi bilangosunun varlik tarafinda son yillarda gézlenen yapisal iyilesmeye ragmen
yukumluluklerimizde ayni derecede bir iyilesme ortaya gikmamigtir. TL yukumluliklerimiz toplam
yukUmldliklerimiz icinde dusik bir pay olusturmaktadir. Ulkemizde yasanan enflasyonist stirecin
bilangomuza yansimasi olarak nitelenebilecek bu durumun dizeltilebilmesi de temelde sorunun
kaynagi olan enflasyonun kalici olarak dugurtlmesi ile mumkun olacaktir. YukumlulUklerimizi Tark
lirasina donustirme orta vadeli uygulamalarimizda bir hedef olarak yer almaktadir.

Merkez Bankasr'nin orta ve uzun vadeli perspektifi iginde bagimsizlik olgusu da 6nemlidir.
Merkez Bankasr'nin gerek amag gerek arag bagimsizligina sahip olmasi fiyat istikrari hedefine
ulasiimasina yardimci olur. Bagimsiz bir Merkez Bankasr'nin para politikasi araglari tzerindeki
hakimiyeti tam olacagindan etkin bir para politikasi uygulamasi gergeklestirebilecektir.



Siyasi otoriteden ayristirimis bir Merkez Bankasr'nin ekonomide siyasi belirsizlikten
kaynaklanan dalgalanmalarin azaltimasinda da onemli bir rol oynayacagi bilinmektedir.

Bu baglamda, parasal ve finansal istikrari saglayan, bagimsiz Merkez Bankalar'na sahip
ekonomilerin ne denli guglu olduklar ginimuzde ¢ok agik olarak ortaya ¢cikmaktadir.

Merkez Bankasr'nin fiyat istikrarini temel hedefi olarak segmesi, fonksiyonlarinin segilen bu
hedef ile tutarli olmasi bu tutarlilik saglanirken etkin para politikasi uygulamasini engelleyen
fonksiyonlarin gbzden gecirilmesi, bu dogrultuda Merkez Bankasr' nin bagimsiziastirimasi 6zetle
orta ve uzun donemli strateji icinde temel aldigimiz bakis agisidrr.

Ote yandan, Merkez Bankasr'nin organizasyonel etkinlige kavusturulmasi bu stratejinin
tamamlayici unsuru olarak 6ne ¢gikmaktadir. Kaliteli insan kaynagina sahip ve Ustlendigi gorevieri
en ust verimlilik icinde gerceklestiren bir Merkez Bankasr' nin itibarinin da tam olacagi tabii dir.

Degerli Konuklar,

Bir ekonomistin dedigi gibi; “Kredibilite satin alinamaz. Kazanimasi gerekir. Bu da adim adim
tutarl politika uygulamalari ile olusturulur.” TUrkiye’'nin en itibarli kurumlarindan biri olan T.C.
Merkez Bankasi'ni bu biling igcinde gelecek yillara tagimak gerek benim gerek ¢calisma
arkadaslarmin temel amacidrr.

Hepinize tesekklr ediyor, saygilarimi sunuyorum.



