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Merkez Bankasi Bagkani olarak atandiginizda yapilan duyuru metninde bazi mesajlar verdiniz. Bu
mesajlarin biri iletisim politikasi Gzerineydi. “iletisim kanallarinin en (st diizeyde kullanilacagr”
seklinde bir taahhitte bulundunuz. Para politikasinin iletisimine yonelik ilerleyen dénemde
atmayi disindigliniz adimlar nelerdir?

Merkez Bankasinin fiyat istikrari dogrultusunda uyguladigi politikalarin etkinligi ve hesap verme
sorumlulugu agisindan iletisim politikalari blylik 6nem tasimaktadir. Ttrkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi (TCMB), 6zellikle 2001 yilindaki kanun degisikliginin ardindan kurumsal olarak gticli iletisim
kanallari gelistirmis ve bu konuya énemli yatirim yapmis bir kurumdur. Yeni dénemde ¢alisma
arkadaslarimla birlikte bu cabalari daha da ileri gétirme gayretinde olacagiz. Bankamizin faaliyetleri
hakkinda kamuoyuyla cesitli platformlarda etkili, seffaf ve kapsayici bir iletisim kurulmasinin
hedeflerimize ulasma noktasinda dnemli katkilar saglayacagina inaniyorum.

Kurumsal seffafligimizi artirmaya ve politika iletisimimizi gliclendirmeye yodnelik bazi iyilestirme
adimlarinin Gzerinde calisiyoruz. Bu kapsamda ilk planda glindeme gelebilecek bir ka¢ uygulamadan
bahsedebilirim. Ornegin, para politikasi karar alma siireci ve alinan kararlarin gerekcelerine dair
daha fazla bilgi paylasacagiz. Merkez Bankasi piyasa islemlerine iliskin veri paylagimimizi
glclendirecegiz. Ayrica, Merkez Bankasi'nin para politikasi ve genel konularda yaklasimina dair
cesitli mecralarda daha sik ve daha somut bilgi paylasimi da yapacagiz. Bunun disinda genel iletisim
uygulamalari ile ilgili farkl boyutta hazirliklarimiz da slrUyor. Bu ¢cercevede, basta ekonomi basini
olmak Uzere yatirimcilar, finans kuruluslari ve reel sektor temsilcileri 6nemli paydaslarimiz olmaya
devam edecek. Toplumun tim kesimlerine fiyat istikrarinin dnemini ve bu slirecte Merkez
Bankasinin rolinl anlatmaya yonelik faaliyetlerimizi sGrdtrmeyi hedefliyoruz. Detayli iletisim
cercevemizi ilerleyen slrecte kamuoyuyla paylasacagiz.

ik agiklamada fiyat istikrarinin yani sira finansal istikrar vurgusu da vardi. Bunu nasil okumaliyiz?

Kapsayicihgi yiksek ve gelismis bir finansal sistemin varligi, para politikasi aktarim mekanizmasinin
saglikli isleyisi acisindan bir 6n kosul niteligindedir. iktisadi aktorlerin finansmana erisimi, tretim ve
ihracat basta olmak tzere dengeli bir makroekonomik gérinim icin temel unsurdur. Ayrica fiyat
istikrari ve finansal istikrarin ayrilmaz bir bitlnUn parcasi oldugunu vurgulamak gerekir. Fiyat
istikrari olmadan finansal istikrar saglanamaz. Ote yandan finansal istikrarin giiclii olmadigi bir
ekonomide fiyat istikrari kalici olmaz. Dolayislyla biz finansal kesim ve reel sektor etkilesimini
yakindan izleyerek finansal sistemin sagligini da gbzetmek ve buna ydnelik olarak aracg setimizi
stirekli olarak gelistirmek durumundayiz. Oniimiizdeki dénemde, finansal istikrara katki saglamak
amaciyla zorunlu karsiliklar basta olmak tzere tasarrufumuzda bulunan araclari etkin bir sekilde
kullanacagiz.

Bunun yani sira, finansal istikrara dair uzun vadeli yapisal calismalara da destek vermeye devam
edecegiz. Alternatif finansman kaynaklarinin gelismesi ve arac cesitliliginin artmasi reel sektor basta
olmak Gzere hanehalki ve diger iktisadi aktorlerin finansman ve tasarruf kararlarini destekleyerek
makroekonomik dengelenmeye katki saglayacaktir. Bu dogrultuda, sermaye piyasalarinin
derinlesmesi kapsaminda atilacak adimlara Merkez Bankasi olarak daha fazla katki yapmaya devam
edecegiz.

Sizce fiyat istikrari ve bliyime arasinda bir geliski yok o zaman?

Bu iki kavram celismiyor, aksine birbirini destekliyor. Saglikli ve kapsayici bir buyime fiyat
istikrarinin sirdurulebilirligini gliclendirir. Fiyat istikrari ise belirsizligi azaltip faizleri dtslrerek
biyime potansiyelini destekler. Ozellikle mevcut dénemde enflasyondaki diisiis siirecinin
devamliliginin, risk primimizin dismesi ve ekonomideki toparlanmanin giic kazanmasi agisindan
blyik dnem tasidigini degerlendirmekteyim.
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Yeni dénemde para politikasi stratejisinde belirgin degisim beklemeli miyiz?

Onumizdeki dénemde para politikasi siireclerinin tasariminda, basta enflasyon ve iktisadi faaliyet
olmak tzere makroekonomik gostergelerin tamamini dikkate alan veri odakli bir yaklagim ile
hareket edecegimizi belirtmek isterim. Ek olarak, mikro dinamikleri ve saha bilgilerini de yakindan
takip etmeye devam edecegiz. Para politikasinin etkinligini arttirmak adina basta finansal sektor,
reel sektor ve kamu kesimi olmak Uzere sireclere girdi saglayacak tim taraflarla uyum icerisinde
calisacagiz.

Yakin dénem enflasyon gelismeleri ve yeni dénem para politikasi durusunuz hakkindaki
degerlendirmeleriniz nelerdir? Gelecek dénemde para politikasi nasil bir seyir izleyecek?

Para politikasi ve alinan diger tedbirlerin katkisiyla enflasyonun gectigimiz Ekim ayindan bu yana
gerilemekte oldugunu gozlemliyoruz. Ayrica son donemde enflasyonun seviye ve oynakligindaki
disusle birlikte enflasyon beklentilerinin geriledigini gormekteyiz. Gerek enflasyon dinamiklerinde
gerekse fiyatlama davranislarinda bir iyilesmenin basladigi gortlmektedir. 2019 yilinda maliyet
baskilarinin azalmasi ve i¢ talep kosullarindaki zayiflamanin etkileriyle dezenflasyon stirecinin devam
etmesini bekliyoruz.

Bltln bu gelismeler para politikasinda hareket icin bir manevra alani olustuguna isaret ediyor. Bu
cercevede Para Politikasi Kurulu aciklanan bittn verileri analiz ederek, ortak akil ve istisare
cercevesinde uygun karari verecektir. Elbette enflasyondaki olumlu egilimin devamini saglamak igin
para politikasinin temkinli bir durus sergilemeye devam etmesi 6nem tasiyor, ancak burada sikilik
derecesini nominal degil reel faizler Gzerinden tanimlamak daha dogru olur. Enflasyon gorinimuni
etkileyen bitin faktorleri yakindan izleyerek, gerek beklentiler gerekse kendi projeksiyonlarimizi
dikkate alan makul bir reel getirinin korundugu bir cerceveyi esas alacagimizi ifade edebilirim.

Son dénemde gelismis llke merkez bankalarinin para politikasi duruslarinda genisleyici ydnde
beklentiler 6n plana ¢ikmakta. S6z konusu gelismelerin Tirkiye gibi gelismekte olan llke
ekonomilerine etkilerini nasil degerlendiriyorsunuz?

Yakin donemde kiresel iktisadi faaliyetin ve dis ticaret egiliminin 6nemli 6lctide zayiflamasi ve
gelismis Ulke ekonomilerinde enflasyona dair asagi yonla risklerin belirginlesmesiyle basta Fed ve
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) olmak Uzere gelismis tlke merkez bankalarinin genisleyici para
politikasi adimlari atacaklarina iliskin beklentilerin giclendigini goriiyoruz. Kiiresel para
politikalarinda gevseme yontnde atilacak adimlara iliskin beklentiler 6zellikle gelismekte olan Ulke
(GOU) finansal varliklarina yonelik talebi ve risk istahini destekliyor. Bununla birlikte, korumacilik
onlemleri ve diger kiresel belirsizliklere dair gelismeleri yakindan takip ediyoruz.

Yurt ici makroekonomik gériinim agisindan bakildiginda 6zellikle biiylime ve 6demeler dengesine
iliskin degerlendirmeleriniz nelerdir?

Son dénemde aciklanan veriler iktisadi faaliyette toparlanma egiliminin strddgUlne isaret ediyor.
Toparlanma egiliminde 6zel tiketim ve kamu harcamalarinin yani sira net ihracatin da énemli bir
katki sagladigini gormekteyiz. Kiresel blyime gorinimindeki zayiflamaya ragmen gerek mal
ticareti gerekse turizm ve tasimacilik hizmetleri artis egilimini korumakta. Turkiye'nin dlnya ihracat
pazarindaki payinin 2013 yilindan beri artis egiliminde olmasi rekabet glicimizde bir iyilesme
oldugunu gosteriyor. S6z konusu gelismelerin etkisiyle cari dengede de hizl bir iyilesme
gdrmekteyiz. Yilsonunda cari dengenin sifira yakin gerceklesmesini bekliyoruz.
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Son dénemde rezerv yeterliligi konusu giindemde yer aliyor. Rezervleri artirma planlariniz var mi?

Yakin dénemde gerek cari acigin kapanmasi gerekse kisa vadeli borglulugun azalma egilimine
girmesi rezerv yeterliligi gbstergelerinde bir miktar iyilesme sagladi. Bununla birlikte, uygun
kosullarin olusmasi kaydiyla dissal soklara karsi bir sigorta niteliginde olan uluslararasi rezervleri
artirma yonindeki niyetimizi koruyoruz. Mevcut durumda zaten reeskont kredileri araciligiyla rezerv
biriktirme imkanimiz var. Ote yandan enerji ithalatcisi kamu kuruluslarina yapilan déviz satislari ise
rezervleri azaltici etki yapmakta. Onimiizdeki dénemde kiiresel konjonktiir ve sermaye akimlarinin
seyrine bagli olarak, rezervlerimizi gliclendirmek amaciyla mevcut araglarimizda revizyona
gidebiliriz.

8 Temmuz tarihinde TBMM’ye gdnderilen yeni torba yasa taslaginda yer alan Merkez Bankasi ile
ilgili hususlar hakkinda yorumlariniz nelerdir?

ilgili yasa taslaginda, Merkez Bankasi ile iliskili olarak zorunlu karsiliklar, finansal kuruluslardan
yuksek frekansli veri temini ve ihtiyat akcesi olmak Uzere (¢ temel baslikta dizenlemeler
ongorulmektedir. Zorunlu karsiliklarla ilgili dizenlemeyle Merkez Bankasinin bilango igi ve bilango
disi uygun gorilen kalemleri de dikkate alacak sekilde zorunlu karsiliklar kapsaminda yetki alani
genisletilmektedir. S6z konusu degisiklikle birlikte Merkez Bankasinin para politikasi ara¢ seti
genisleyecek ve finansal istikrara saglayabilecegi katki artacaktir. Benzer sekilde, ylksek frekansli
verilere erisim imkani Merkez Bankasinin bilgi setini gliclendirerek yeni dénemde benimseyecegi
veri odakh para politikasi karar sreclerini destekleyecektir. Son olarak, ihtiyat akcesiyle ilgili
dizenleme araciliglyla mevzuat altyapisi Tlrk Ticaret Kanunu ile uyumlastirilmaktadir.

Fitch de not distisiinde Merkez Bankasi bagimsizligina vurgu yapti. Sizin bu konudaki géristiniiz
nedir, paylasabilir misiniz?

Bu kavram Uzerinde degerlendirme yaparken amac ve arag bagimsizligini birbirinden ayirmak
gerekir. Merkez Bankasi bagimsizhgi ile kastedilen arac bagimsizligidir. Bu da merkez bankasinin
verilen gdrevleri yerine getirirken kullanacagi araclar ve yontemi kendi inisiyatifi ile belirlemesi
anlamina gelir. Arac¢ bagimsizligi konusu Merkez Bankasi Kanunu cercevesine net olarak
tanimlanmistir. Buna gére Merkez Bankasinin kendine verilen gdrevleri yerine getirmek icin para
politikasi araclarini belirleme ve uygulama yetkisi bulunmaktadir. Bu cercevede herhangi bir
degisiklik s6z konusu degildir.

Rdportaji sonlandirmadan énce, Basin ile tanisma toplantisi demistiniz, ne zaman planliyorsunuz?

Goreve gelir gelmez en ¢cok yapmak istedigim bu bulusmaydi. Medyanin iletisimimizdeki roltni cok
onemsiyorum. Ancak, cok yogun bir tempo ile basladim. PPK toplanti tarihimiz yaklasiyor, ardindan
Enflasyon Raporumuz var. Degerli basin mensuplarimizla bankamizda dlzenleyecegimiz Enflasyon
Raporu basin toplantimizda bulusmayi planlyoruz



