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Bu tezin amaci, merkez bankasi bagimsizliginin iilke ekonomilerine
sagladig1 faydalar1 degerlendirerek, diinyada ve Tiirkiye’de merkez bankalarinin
bagimsiz olmasi gerekip gerekmedigini incelemektir. Calismanin ¢ikis noktasi,
diinyada tilkelerin gerceklestirdikleri merkez bankasi bagimsizlik seviyelerinin,
tilkelere sagladig1 faydalardir. Gelismis tilkelerin merkez bankalarina bagimsizlik
kazandirarak enflasyonu diisiirmede sagladig: faydalar, Tiirkiye’de kronik hale gelen
enflasyonu diisirmek i¢in, merkez bankasi bagimsizligina verilen 6nemi arttirmistir.

Bu c¢alismada merkez bankalarinin tarihgesi, bagimsizlik kavraminin
tanimi, bagimsizlik endeksleri ¢ergcevesinde Tiirkiye ve AB iilkelerinin bagimsizlik
diizeyleri karsilastirilmasi gergeklestirilmistir.

Ikinci olarak, merkez bankasi bagimsizlik endeksleri incelenmis, ortaya
koyduklar1 kriterler karsilastirilarak, iistiinliikleri ve zayif yonleri ortaya konmustur.

Ugiincii  olarak, diinyadaki iilkelerin merkez bankalarina sagladiklari
bagimsizliklarin tarihi ve bugiinkii durumlar1 incelenmistir.

Dordiincti olarak, TCMB’nin tarihi, kanunla kendisine verilen yetkileri,
gorevleri ortaya konmus, bagimsizlik seviyesi incelenmistir. 1980°de glinlimiize
kadar uygulanan politikalar degerlendirilmistir. Ayrica bu bolimde TCMB ile AB
ilkeleri merkez bankalar1 seviyeleri endeksler yardimiyla belirlenmistir.

Sonu¢ olarak, {ilkemizde 2001 yilindan bu yana merkez bankasi
bagimsizligina verilen dnemin arttig1 ve daha bagimsiz merkez bankasinin her zaman
ekonomik gostergelere olumlu yansidigr gorilmiistir.

Anahtar Kelimeler: Merkez Bankasi, Enflasyon, Merkez Bankasi

Bagimsizligi, Bagimsizlik Endeksleri, Bagimsizlik Kriterleri.
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ABSTRACT

WORLD and TURKEY 1n CENTRAL BANK INDEPENDENCE and
MONEY POLITICS

NAZAN TERZI
Siileyman Demirel University, Departman of Econmy
103 Pages, September 2005
Supervising : Asst. Prof. Dr. Mevlut Karabicak

The aim of this work is to study the necessity of central bank independence in
Turkey and around the world by evaluating the benefits of central bank independence
to the economies of the countries. The advantages provided by various central bank
independence levels, maintained by different countries are the starting points of the
study. The success achieved at decreasing inflation by giving independence to central
banks in developed countries, has improved the significance given to the central bank
independence in Turkey as a tool to reduce chronic inflation.

At the first part of the study; a brief history of central banks, the definition of
independence concept, and a comparison of Turkey’s and EU countries’
independence levels in the frame of independence indexes were mentioned.

Secondly, central bank independence indexes were studied. With the
comparison of criteria that indexes encompass, the strong and weak aspects of the
indexes were introduced.

Thirdly, the history and present status of central bank independencies
provided by countries were studied.

Fourthly, the history of Turkish Central Bank, the authorization given by law,
its functions were revealed and its independence level was examined. Money and
finance policies practiced since 1980’s were assessed. In addition to these, Turkish
Central Bank’s and EU central banks’ levels were compared with the help of
indexes.

As a result, it was observed that the importance given to central bank
independency in Turkey has increased since 2001 and a more independent central
bank has always had a positive reflection on economical indicators.

Keywords: Central Bank, Inflation, Central Bank Independency,
Independence Indexes, Independence Criteria.
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BIiRINCI BOLUM

GIRIS

Gelismekte olan iilkelerin ¢ogu, kronik enflasyon sorunu ile karsi karsiya
bulunmaktadir. Bu iilkelerdeki ciddi 6demeler dengesi aciklari, borcun borgla
O0denmesi, para ve maliye politikalarinin uygulanmasindaki etkinsizlik, enflasyonun
daha da biiylimesine yol agmistir. Bu problemlerin, 6zellikle de enflasyonun ortadan
kaldirabilmesi icin ¢esitli onlemler uygulanmis ancak, bu uygulamalarin sonucu ¢ogu

zaman istenilen boyutta degisiklikler meydana getirmemistir.

Ozellikle 1970’li yillarda makro ekonomide meydana gelen degisiklikler
sonucunda, iilkeler merkez bankalarinin 6zerkliklerine daha fazla 6nem vermeye
baslamiglardir. Merkez bankalarinin 6zerklikleri kavrami daha ¢ok literatiirde
bagimsizlik olarak yer aldigi i¢in, ¢aligmanin diger boliimlerinde 6zerklik yerine
bagimsizlik kavrami kullanilacaktir. Ozellikle merkez bankalar1 endekslerinde

bagimsizlik kavrami daha fazla 6ne ¢ikmaktadir.

Merkez bankas1 bagimsizligi ve para politikalarinin etkinligi konusunun
incelenmesinde amag¢ daha bagimsiz merkez bankalarinin iilke ekonomisine sagladigi
faydalarin para politikas1 {izerindeki etkilerinin ortaya konmasidir. Bu amacin
gerceklesebilmesi i¢in yararlanilacak araclar cesitli arastirmacilar tarafindan ortaya
konan bagimsizlik endeksleridir. Yani tezde merkez bankasi bagimsizlig
incelenirken yeni bir endeks ortaya konmayacak mevcut endeksler karsilastirilarak

sonuclar1 degerlendirilecektir.

Enflasyonun yiiksek oldugu donemden itibaren de merkez bankasinin
bagimsizlik seviyesini Olgen endeksler ortaya cikarilmis ve merkez bankasi
bagimsizlig ile makro ekonomik performans arasindaki iligski incelenmigtir. Merkez
bankalari, bankalarin bankasi olarak, para ve kredi politikasinin yiiriitiilmesi, para

arzinin ve yabanci para rezervinin yonetilmesi gibi gorevlere sahip bulunmaktadir.



Gelismis iilkelerin merkez bankalarinin bagimsizlastirilmasi ve buna bagl
olarak ekonomilerde meydana gelen olumlu gelismeler, gelismekte olan iilkeleri de
merkez bankasi bagimsizligi konusuna yonlendirmistir. Merkez bankasinin temel
gorevi fiyat istikrarini saglamaktir. Bu amaci siyasi miidahale olmaksizin tam olarak
yerine getirebilmek i¢in bankalarin bagimsizliga sahip olmalar1 gerekmektedir.
Merkez bankasi bagimsizligi ekonomik, politik, gercek ve yasal bagimsizlik olarak
siniflandirilmistir. Ekonomik bagimsizlik; merkez bankasinin para politikas1 hedefini
istedigi gibi belirleyebilmesi, politik bagimsizlik ise; belirledigi para politikasi
hedefine ulasabilmek icin gerekli para politikasi araclarini se¢gme serbestisidir.
Gergek bagimsizlik; banka, hiikiimet ve diger kamu kurumlarn arasindaki resmi
olmayan uygulamalar olarak, yasal bagimsizlik ise; Merkez Bankasi Kanunu ile

bankaya verilen yetkiler olarak tanimlanmaktadir.

Bagimsizlik 6l¢timiinde gesitli endeksler kullanilmistir. Bu endeksler; Grilli,
Masciandro ve Tabellini Endeksi, Alesina ve Summers Endeksi, Alesina
Bagimsizlik Endeksi, Bade-Parkin Endeksi, Cukierman, Webb ve Neyapt1 Endeksi,
Eijffinger-Schaling Bagimsizlik Endeksidir. Endekslerden en genisi Cukierman,
Webb ve Neyapti tarafindan 72 iilkeyi kapsayan endekstir. Bu endeks merkez
bankasit baskanlarinin degisim sikligt ve merkez bankasi yonetiminin politik
degisikliklere olan duyarliigina dayanan bir endekstir. Incelenen endeksler merkez
bankasi yonetim kurulunun atanma prosediiri, merkez bankasi ve hiikiimet
arasindaki finansal ve biitge iligkileri, merkez bankasi ve hiikiimet arasindaki para
politikas1t  olusturulmasindaki iliskilere gore iilkeleri smiflandirmaya tabi
tutmuslardir. Merkez bankast bagimsizligrt Ol¢limii  i¢in  farkli endeksler
gelistirilmesinin  nedeni, merkez bankast bagimsizligimin farkli  sekillerde

tanimlanmasindan kaynaklanmaktadir.

Ozellikle Tiirkiye’de yasanan krizler sonrasi fiyat istikrarmi saglamaya
yonelik tedbirler arttirilmis ve merkez bankasi bagimsizligina verilen 6nem artmustir.
Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi bagimsizlik seviyesi Cukierman, Webb ve
Neyapti tarafindan gelistirilen endeksle ortaya konmustur. Ulkemizde merkez

bankast bagimsizligi yoniinde kat edilen mesafeler o6nemlidir. Ozellikle



ekonomimizde yasanan olumlu gelismelere baktigimizda, bu gelismelerde merkez

bankas1 bagimsizlig1 yolunda atilan adimlarin da 6nemli etkisi oldugu goriilmektedir.

Bu ¢aligmada ilk boliimde tez hakkinda gerekli agiklamalarda bulunduktan
sonra, ikinci boliimde, merkez bankasinin islevi, konusu, ekonomik sistem i¢indeki
rolli, merkez bankasi bagimsizliginin tanimi, cesitleri, bagimsizligin kullanima,
bagimsizlik Ol¢iimiinde kullanilan endeksler ve bu bagimsizligin ekonominin

performansina etkisi incelenmistir.

Uciincii béliimde gelismis ve gelismekte olan iilkelerin merkez bankasi
tarihleri, sahip olduklar1 organlarin gorevleri, bugiinkii durumlar1 incelenmis
gergeklestirdikleri bagimsizlik seviyeleri karsilagtirilmistir. Bundesbank (Almanya
Merkez Bankasi) en fazla bagimsizliga sahip merkez bankasi olarak karsimiza
cikmistir. Yine bu bdliimde diger iilkelerin merkez bankalar1 ile Tiirkiye Merkez

Bankas1 makro ekonomik gostergeler agisindan karsilastirilmistir.

Dordiincii boliimde; Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin tarihi, sahip
oldugu orgiitler ve yetkileri, TCMB’nin bagimsizlik seviyesi, Cukierman, Webb ve
Neyapt1 tarafindan ortaya konan endekse gore degerlendirilmis ve lilkemizde 1980’11
yillardan giiniimiize kadar uygulanan para politikalar1 ve etkileri merkez bankasi
bagimsizlig1r cercevesinde ele alarak; Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi ile
Avrupa Birligi Ulkelerinin Merkez Bankalarinin politik ve ekonomik bagimsizlik

seviyeleri karsilagtirmali olarak incelenmisgtir.

Sonugta ise; Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin bagimsizlik
cercevesinde kat ettigi mesafeler degerlendirerek, bagimsizligin daha da

arttirtlabilmesi i¢in yapilmasi gerekenlere deginilmistir.



IKiINCi BOLUM

MERKEZ BANKASININ iSLEVi VE KONUSU, MERKEZ BANKASI
BAGIMSIZLIGININ TANIMI, OLCUMU VE EKONOMININ
PERFORMANSINA ETKISI

2.1. Bankacihigin Gelisim Siireci, Tanimi, Tasnifi ve Merkez

Bankacihiginin Ortaya Cikisi

Bu boliimde baslangi¢ olarak, bankacilifin gelisimi, tanimi, tasnifi gibi
konulara deginildikten sonra merkez bankacilifinin 6nemi ve temel gorevleri
belirtilecektir. Daha sonra da merkez bankasi bagimsizliginin olusum siireci,
bagimsizligin ekonomi igindeki yeri, g¢esitleri, bagimsizlik 6l¢imiinde kullanilan

endeksler ve iilkelerin bagimsizlik durumlar karsilastirmali olarak incelenecektir.
2.1.1. Bankacihigin Gelisim Siireci

Diinyada bankacilik tarihi ¢ok daha eskilere dayanmakla birlikte bankaciligin
14. ve 15. yiizyilda italya’nin ticaret sehirlerinde ortaya ¢iktig1 belirtilmektedir. 17.
ve 18. yiizyillarda ticari senetlerin gelismesi modern bankacilikta yeni ilerlemelere
yol agmis, Ozellikle 18. yy’da banknotun gelismesiyle birlikte 19. yy boyunca
bankacilik yayilmig, yine ayni ylizyilda bankalarin boyutlar1 biiylimiis, yani

yogunlasmaya baslamistir.'

2.1.2. Tanimi ve Tasnifi

Bankalar bor¢ almak isteyenler ile bor¢ vermek isteyenleri karsilastirmak igin
aracilik yapan, bu islemleri gerceklestirirken de belli bir miktar bedel alan
kuruluglardir. Bankalar1 sermayeleri agisindan; “kiiciik, orta ve biiyilkk bankalar”
olarak smiflandirdigimiz gibi; agtiklar krediler agisinda da; “Merkez Bankalari,
Ticaret Bankalari, Is Bankalari, Ziraat Bankalari, Emlak Bankalar1 v.b.” olarak
siniflandirabilmekteyiz. Bankalar kredi ticaretlerini gergeklestirirken “likidite,

karlilik, emniyet” gibi aslinda birbirleriyle ¢elisen iic ilkeyi bagdastirmaya

" HiC Miikerrem, “Para Teorisi ve Politikas1”, Filiz Kitabevi 3. Baskisi, Istanbul 1994, s.36.



caligmaktadirlar. Ancak ¢ogu zaman karlilik ilkesi diger ilkelerin {izerinde yer
almakta, bu durumda da bankalar devletin miidahalesiyle kars1 Kkarsiya
kalmaktadirlar. Bankalarin mevduat toplamak ve kredi agmak suretiyle yarattiklari
para arzinin kontrolii de merkez bankalar tarafindan gercgeklestirilmektedir. Ticari
Bankalarin kisaca tarihini inceledikten sonra simdide merkez bankalarinin ortaya

c¢ikisi, onemi ve temel gorevlerini inceleyelim.

2.1.3. Merkez Bankaciliginin Ortaya Cikisi

Merkez Bankaciliginin ortaya ¢ikisi, ticaret ve is bankalarmin banknot ihrag
yetkilerinin kaldirilarak bu yetkinin tek bir bankaya verilmesiyle baglanmistir

denilebilir. Bu olay Bati1 Avrupa Ulkeleri igin 18. ve 19. yiizy1la rastlamaktadir.’

Makro ekonomide 1970 sonrasi ortaya ¢ikan degismelerle birlikte ticari
bankalarin yayginlagsmastyla, bir zorunluluk olarak iilkelerin ekonomilerinde merkez
bankalarinin rolii artmistir. Merkez Bankalar ilk olarak karma yada 6zel sermayeli
olarak kurulmus, ancak sonralari1 bu bankalarin bir kamu fonksiyonu yerine
getirmelerinden dolayr mevcut hiikiimetlerin denetiminde olmasi gerektigi gibi
nedenlerle 6zel sermayeler devlet tahvili ile degistirilerek bankalar
kamulastirilmistir. Halen 6zel sermaye ile kurulmus ¢ok az sayida merkez bankasi
bulunmaktadir. Ornegin; sermayesini {iye bankalarm sagladigi Amerikan Merkez

Bankasi bir bakima 6zel sermaye ile kurulmus bir banka sayllabilir.3

2.1.4. Merkez Bankacili@inin Temel Gorevleri

Merkez bankasinin temel goérevi, para arzini ve ticari bankalar1 kontrol
etmektir. Ozellikle 1973 petrol kriziyle birlikte ortaya ¢ikan enflasyon ve issizlik
sonucunda iktisat politikalar1 sorgulanmaya baglamistir. Bankalarin merkez bankasi

kimligini kazanmalar1; kagit para ithracinin diizenlenmesi zorunlulugu ve devletin

2 HiC Miikerrem, “Para Teorisi ve Politikasi”, Filiz Kitabevi 3. Baski, Istanbul 1994, s.40.
3 HIC Miikerrem, a.g.e., 5.40.



kisa vadeli krediye olan ihtiyaci ile baslamustir.* Hiikiimetlerin merkez bankalari
tizerindeki etkisiyle iilkelerdeki enflasyon ve issizlik diizeyi yiikselmis, bunun
sonucunda 1990’11 yillardan itibaren hiikiimetlerin merkez bankasi iizerindeki
etkilerinin azalmasi icin Ozellikle gelismis {ilkelerde kanuni diizenlemelere
baslanmigtir. Para ve kredi politikalarinda merkez bankalarinin ne kadar bagimsiz, ne
kadar hiikiimetin etkisinde oldugu giinlimiizde Onemli bir tartisma konusu

olusturmaktadir.

2.1.5. Merkez Bankasmin Islevi ve Konusu

Merkez bankasi bir iilkenin ulusal 6deme mekanizmasinin diizgiin ¢alismasini
saglamak, banknot c¢ikarmak, iilkenin doviz rezervlerini muhafaza etmek gibi
islevlere sahiptir. Ancak son yillarda, bankanin bu temel islevlerine ekonomik
istikrarin  saglanmasinda en O©nemli rolii oynayan kurum olma oOzelligi de

eklenmistir.

Merkez bankalar1 agik piyasa islemleri, reeskont orani, zorunlu karsilik orani,
disponibilite orani, selektif kredi kontrolii, faiz oran1 ve zorunlu déviz devir oram
gibi para politikas1 araglarini kullanarak, istikrarin saglanmasi i¢in ekonomiye
miidahale etmektedir. Bankalarin ekonominin istikrarini saglamak icin yaptigi bu tiir
islemler, bankalarin bilancolarindaki net i¢ ve dis varliklari arttirir veya azaltir.
Merkez bankast varliklarindaki artiglart yani bankalarin iilke parasi cinsinden
actiklar1  kredi miktarimi arttirmast durumunda ortaya ¢ikabilecek bilango
dengesizligini gidermek i¢in mevduat yaratmak zorunda kalir. Bu mevduatlar ticari
bankalardan farkli olarak sadece bankalar ve kamu kesiminden kabul edilen
mevduatlarla, “zorunlu karsilik” adi verilen ve ticari bankalarin topladiklari
mevduatin bir kismin1 merkez bankalarinda tutmasi anlamina gelen mevduatlardan

olusmaktadir.

Bankalar ticari bankalarin ne kadar zorunlu karsilik ayiracagii bir oran

olarak belirlerler. Zorunlu karsilik oranlarmmin yiikseltilmesi ticari bankalarin

* DINCER Sedat, “Merkez Bankalarmin Bagimsizlig1”, < http:/ www.danismend.com/

konular/maliisleryon/ MLY-MERKEZ BANKALARININ BAGIMSIZLIGLhtm>,(02.01.05), s.1.
3 “MB Parast”, TCMB Yayinlari, Ankara, Ocak 1990, s.1.



kaynaklarindan daha fazla bir miktar1 merkez bankasina vermeleri anlamina
geleceginden bu durum kredi hacmini daraltict ve faiz hadlerini yiikseltici etki
yapacaktir. Boylece ekonomide daralma ortaya c¢ikacaktir. Merkez bankalarinin
varlik artiglarint gidermek i¢in zorunlu karsilik oranlar1 disinda bagvurdugu bir diger
finansman kaynagi emisyondur. Bankalar devlet adina piyasaya banknot siirerek para

arzin arttirirlar ve bdylece finansman ihtiyaci karsilanmis olur.

Merkez bankalari mevcut finansman ihtiyacin1 para basarak karsilayabilecegi
gibi mevduat toplamak yoluyla da karsilayabilirler. Bu durumda bankalar Merkez
Bankas1 Parasi denilen gelismis ve gelismekte olan iilkelere gore farkliliklar gosteren
cesitli mevduatlarin ve emisyonun toplamindan olusan bir ylikiimliiliik altina girmek
zorundadirlar. Ulkemizde emisyon ve biiyiik dlgiide bankanin bankacilik kesimine
olan Tiirk Liras1 ylikiimliiliiklerinin toplamindan olusan rezerv paraya, bankanin agik
piyasa iglemleri nedeniyle bankacilik kesimine olan TCMB yiikiimliiliiklerinin de
eklenmesiyle Parasal Tabana ulasilmakta, Parasal Tabana da kamu mevduatinin

ilavesiyle Merkez Bankas1 Parasina ulasilmaktadir.

Merkez bankalarini geligsmis ve gelisgmekte olan iilke ayirimina tabi tutmadan
once genel olarak oOzelliklerini bu sekilde siralayabiliriz. 1980’li yillarda tiim
diinyada yasanan yiiksek enflasyon, i¢ ve dis bor¢ miktarlarindaki artiglara dayali
biitce aciklar1 ve hiikiimetlerin izledigi popiilist politikalar merkez bankalarinin
ekonominin likiditesini diizenlemede kullandig1 para politikas1 araglarinin politik
siiregten ayrilmast anlamina gelen merkez bankasinin bagimsizligi tartigmalarini

glindeme getirmistir.

2.2. Merkez Bankas1 Bagimsizhigi
2.2.1. Merkez Bankas1 Bagimsizhiginin Tanim

Merkez bankas1 bagimsizligi kisaca, parasal yonetimle ilgili olarak kurumun
kantitatif hedefleri arasinda yer alan temel kriterleri belirlemede kuruma verilen
serbesti olarak tanimlanabilir.® Ozellikle diinyada kiiresellesme  siirecinin

hizlanmasiyla birlikte merkez bankalarinin para, finansal sistemi diizenleme ve

% EROGLU Omer, ALTINTAS Halil, “Merkez Bankasimn Bagimsizhigi Sorunu: Enflasyon ve
Ekonomik Performans Uzerine Bir Degerlendirme”, iktisat, Isletme ve Finans Dergisi,Haziran 97.s. 51



gozetim politikalar1 daha karmagik hale gelmistir. Yani kiiresellesme merkez
bankalarinin denetimini zorlastirmis, ulusal piyasalar1 birbirine daha yakin hale
getirmis, bu gelismeler paranin tanimini degistirmeye baslamistir. Ulusal piyasalarin
birbirine daha yakin hale gelmesinin sonucu olarak, bankalardan birinin yapisinda
meydana gelecek bozulma sistemin tamamina yayilacak ve bu durum da piyasa

glivenini sarsacak, para politikasinin etkin bir sekilde uygulanmasini zorlagtiracaktir.

Kisacas1 para politikalarindaki gelismeler merkez bankalarinin  para
politikalarinin uygulanmasindaki roliinlin yanisira bankacilik sektoriiniin yapisina ve
isleyisine yonelik roliinin de hizla degismesine yol a¢mustir.” Bdylece merkez
bankalarinin bagimsizligi ve makro ekonomi iizerindeki etkileri tartisilmaya
baslanmig, merkez bankasi bagimsizligi kavrami ortaya ¢ikmistir. 1990’11 yillardan
itibaren merkez bankasinin bagimsizligr kavramiyla ilgili olarak 6zellikle gelismis
tilkelerde kanuni diizenlemeler arttirllmaya baslanmistir. Merkez bankasi
bagimsizligimi saglamanin temel amaci para basma olgusunun siyasi bir tercih
olmaktan c¢ikarip, ekonomik konjonktiiriin, ekonomik istikrar hedefi gozetilerek
yonlendirilmesine imkan veren teknik bir zorunluluk haline getirmek olmustur.®
Boylece para politikalarinin uygulanmasinda etkinsiz kalan hiikiimetlerin yerine

merkez bankalar1 para politikalarinit uygulamada yetkili hale gelmeye baslamistir.

Merkez bankasi bagimsizligi kavramimin bu kadar hizla yayilmasinda
gelismis iilkelerin merkez bankalarmimn &zellikle Bundesbank ve Isvigre Merkez
Bankasi gibi bankalarin fiyat istikrarinda sagladiklari basarilar ve 1970’lerdeki
enflasyon tecriibesinden sonra yine gelismis llkelerdeki halkin fiyat istikrarina
yonelik aragtirmalarinin artmasi biiyiik rol oynamistir. Merkez bankasinin parasal
politikalar i¢in sorumlulugunun degisimi, parasal politikalarin basarisi i¢in gercekte
iyi bir temeldir.” Ancak her iilkenin ekonomi politikalarinda sahip oldugu oncelikler
ve merkez bankasi statiileri birbirinden farkli oldugu i¢in iilkelerin bagimsizlik

dereceleri birbirinden farkli olmaktadir. Bagimsizlik derecelerindeki farklilik

7 GURAL Mehmet, “Merkez Bankalarmim Degisen Rolii ve Para Politikas1 Uygulamalari”, IMKB
Yayinlari, Ankara 2001, s.51.

¥ GUNSOY Biilent, “Hukuksal Yap1 ve iktisadi Basari: TCMB Ornegi”, 1.U.Siyasal Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, Ekim 2000-Mart 2001, s.1.

® GOKBUDAK Nuran, “Central Bank Independence, The Bundesbank Experience and The Central
Bank Of The Republic of Turkey”, Sermaye Piyasasi Kurulu, Ocak 1997, s.336.



iilkelerin  gerceklestirdikleri merkez bankasi bagimsizliklarimin etkinligini  de
degistirmektedir. Bu yiizden bagimsizlik derecesi bir iilkenin parasal politikast ve
bunun ekonomik sonuglarinin yonii iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir, bu etkinin
gerceklesebilmesi icin iki kosulun yerine getirilmesi gerekmektedir; ilk olarak tilkede
parasal politikalar etkili ara¢ olmalidir, ikinci olarakta iilkede milli parasal 6zerklik

olmalidir. '

Siyasi otoriteler sahip olduklar1 ideoloji dogrultusunda belli ¢ikarlar i¢in para
politikast araglarim1  kullanmaktadir, oysa merkez bankasinin bagimsizlik
kazanmasiyla birlikte bankalar uygulayacaklar1 para ve kredi politikalariyla farkli
bircok ¢ikara hizmet edebileceklerdir. Merkez bankalarinin bagimsiz olmasi yani
politik baskilardan arindirilmasi demek, merkez bankalarinin siyasi otorite ile
karsilikli goriis aligverisinin olmayacagi anlamina gelmemektedir. Bircok gelismis
tilkede para politikalarinin hazirlanmast ve daha bir¢ok konuda merkez bankasi
hiikiimetlere danismanlik yapmaktadir. Giinlimiizde gelismis ve gelismekte olan
bir¢ok iilkede merkez bankasi bagimsizligi kavrami sorgulanmakta ve daha fazla

bagimsizlik i¢in daha koklii reformlara gidilmesi zorunlulugu ortaya ¢ikmaktadir.

2.2.2. Merkez Bankasi1 Bagimsizligi ve Ekonomik Politikalar

Merkez bankasi bagimsizligir kavraminin ortaya ¢ikmas: iktisat politikalari ile
siyasi politikalar arasindaki sorunu ¢6zmeye yonelik iligkileri de degistirmistir. Daha
once de deginildigi gibi ozellikle 1973 petrol kriziyle degismeler sonucunda
enflasyon ve issizlik kavramlar iizerinde tartismalar ortaya c¢ikmustir. Iktisat ve
politika kaynaklarin dagilimi, ayrilmasi ve istikrar gibi kavramlarla i¢i ice gegmistir.
Bu ylizden iktisat iizerinde politikanin, politika tizerinde de iktisatin etkileri

tartisilmazdir.

Karar verici durumunda olan hiikiimet ekonomik sisteme iliskin kararlarini
verirken ekonomik sistemin kurallarina, kurumlarina bagh olarak karar vermektedir.

Ornegin; tarim sektoriine iliskin olarak alinan destekleyici kararlar ekonomideki

' GOKBUDAK Nuran, a.g.e., 5.336.
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finansal kaynaklarin dagilmimi belirlemektedir.'' Bu durum politikanin iktisat
tizerindeki etkisini gostermektedir. Elbetteki tersine olarak iktisatin da politika
lizerindeki etkisi mevcuttur. Ornegin; iktidar partilerinin yeniden segilebilmesinin en
onemli belirleyicisi mevcut ekonomik durum olmaktadir. Bu ylizden belirtildigi gibi
iktisadi diizenleyiciler ve politika belirleyicileri birbirine baghdir. iktisat ve politika
arasindaki baskici baglilik merkez bankasimnin tam olarak bagimsizlik kazandigi

gelismis lilkelerde miimkiin olduk¢a azaltilmistir.

Merkez bankasinin bagimsizliginin saglanmasit sonucunda uzun ddneme
iligkin fiyat istikrar1 saglanacak, kamunun finansal islemleri ve kalkinma projeleri
daha etkin bir sekilde gercgeklestirilecektir. Merkez bankasinin bagimsizliginin
saglanmastyla banka tarafindan uygulanacak para politikalar1 6nceden kamuoyuna
aciklanacak boylece hem hiikiimetin saptanan hedeflerin digina ¢ikmasi engellenecek
hem de ekonomide aciklik ve seffaflik olusacaktir. Finansal sistemin etkili olarak
islemesi i¢in para politikas1 araglariin oldugu kadar, bankalarin durumu da
onemlidir. Bu durum da makro politikalar kadar, mikro politikalar da 6nemli
olmaktadir. Yani merkez bankalarinin fiyat istikrarin1 saglamanin yaninda, finansal
sistemin basarili islemesini saglama fonksiyonu da 6n plana ¢ikmaktadir. Bdylece

bankalar son basvuru kurumu olmaktadir.

Gelismis ve gelismekte olan iilkelerin temel sorunu olan enflasyonun
diistiriilebilmesi i¢in bagvurulan enflasyon hedeflemesi politikasinin bagariya
ulagabilmesi i¢in de merkez bankast bagimsizliginin, seffafliginin ve hesap
verilebilirliginin saglanmasi gerekmektedir. Enflasyon hedeflemesinde merkez
bankasinin tam anlamiyla bagimsizliga sahip olmasindan c¢ok, ekonomik
bagimsizliga sahip olmasi dnemlidir. Merkez bankasi hiikiimetin etkisinden tamamen
bagimsiz degildir. Merkez bankasinin sahip oldugu bu bagimsizlifa Enstriiman
Bagimsizligi da denilmektedir. Enstriiman bagimsizli§i sayesinde kamunun
finansman ihtiyact 0Ozel piyasalar tarafindan karsilanacak bdylece bankanin

yiikiimliiliikleri iizerinde olusan 6nemli bir dissal etki ortadan kalkmis olacaktir.

Enflasyon hedeflemesinde merkez bankasi bagimsizliginin yanisira para

politikalarinin  uygulanmasinda kamu ile iletisimin, seffafliZin ve hesap

" COLAK Omer Faruk, “Finansal Piyasalar ve Para Politikas1”, Nobel Yaym, Ankara 2001, s. 67.
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verilebilirligin de saglanmasi gerekmektedir. Para politikasinda seffafligin
saglanmasiyla bankaya olan giiven artacak, 6zel sektoriin enflasyon beklentileri
merkez bankasinin faaliyetlerine karsi daha duyarli hale gelecektir. Enflasyon
hedeflemesinde seffafligin ve hesap verilebilirligin saglanmasi gerekliligi konumuz

disinda kaldigindan bu konuda daha fazla ayrintiya girilmeyecektir.

Enflasyon hedeflemesinde hiikiimetin ve merkez bankasinin para ve maliye
politikasin1 belirlemedeki rolleri agik bir sekilde tanimlanmalidir. Bu yiizden
hiikiimetler, para politikasinin temel amaci olarak fiyat istikrarinin saglanmasi,
sayisal bir hedef ile bu hedefe ulagilacak donem gibi konular {izerinde merkez
bankasi ile anlasma yapmaktadirlar. Ancak merkez bankasinin temel amaci fiyat
istikrarini saglamak olsa bile, kamu bor¢larinin hizli bir sekilde artmasi durumunda
faiz oranlan ylikselecek bu durumda da ortaya ¢ikan mali ¢ikmazdan kurtulabilmek

icin kamu borcu daha fazla arttirilmak zorunda kalinacaktir.

Bu anlamda merkez bankasinin bagimsizliginin saglanmasi igin, para
politikasinin maliye politikasi tarafindan sinirlandirilmamasi, yani mali istiinliglin
(fiscal dominance) bulunmamasi gerekmektedir.12 Mali {stlinliigiin bulunmamast
icin, merkez bankasindan yapilan kamu bor¢lanmasinin ¢ok diigiik diizeylerde
olmasi, finansal piyasalarin derin olmasi ve toplam kamu bor¢ stogunun biiyiik
miktarlarda olmamasi gerekmektedir. Bagka bir ifadeyle, ekonomide mali disiplinin
saglanmast  durumunda para  politikast  maliye  politikast  tarafindan

siirlandirilmayacak ve merkez bankasi bagimsizlig1 saglanacaktir.

Daha once belirtildigi gibi, merkez bankasi bagimsizliginin diinya iizerinde
kabul edilmesinde, Alman Merkez Bankasi Bundesbank gibi bagimsizlik kazanmis
bankalarin bagarili uygulamalar1 6nemli etki yaratmistir. Buna bagli olarak merkez
bankasi bagimsizligi ile enflasyon orani arasindaki iliskinin arastirilmasina yonelik
bircok arastirma yapilmistir. Bu ¢aligmalarin en belli baglilar1 arasinda Parkin (1986),

Grilli, Masciandro ve Tabellini (1991), Alesina ve Summers (1991), Cukierman,

' DEMIRHAN Erdal, “Para Politikasnin Degisen Yiizii, Enflasyon Hedeflemesi”, Tiirkiye
Bankalar Birligi, Istanbul 2002, s.35.
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Webb ve Neyapt: (1992, CWN) tarafindan gerceklestirilen calismalardir.® Yapilan
teorik ve ampirik ¢alismalar, daha fazla bagimsiz merkez bankalarinin daha diisiik
enflasyon diizeyleri ile ilgili oldugu yéniinde sonuglara ulasmaktadir.'* Yani iilkeler
enflasyon oranlarimi diistirmek i¢in merkez bankalarinin  bagimsizliklarini
arttirmaktadirlar. Merkez bankasi bagimsizligina yonelik olarak yapilan bu

caligmalar ayrintili olarak ilerideki boliimlerde incelenecektir.

2.2.3. Merkez Bankasi1 Bagimsizhiginin Kriterleri ve Cesitleri

Cesitli tlkelerdeki merkez bankasi kanunlarimin igerik, detay ve nitelik
acisindan farklilik gostermesinin yanisira, merkez bankasi fonksiyonlarinin zaman
icerisinde ¢esitlenmesi ve her iilkenin kendine 6zgili ekonomik kosullarinin varlhig
merkez bankasi bagimsizligina iliskin genel bir “bagimsizlik endeksi” olusumunu
zorlastirmaktadir.”” Farkli bagimsizlik tamimlarinin bulunmasi da ¢esitli bagimsizlik

endekslerinin olusmasinin bir nedeni olarak kargimiza ¢ikmaktadur. '°

Merkez bankalarinin bagimsizliginin 6l¢iimiinde yararlanilan temel kriterler

asagida siralanmaktadir;'’
* Yasal Bagimsizlik,
= Bagkanlarin Degisme Sikligi,
» Baskanlarn Kisisel Ozellikleri,
= Merkez Bankasinin Amaglari,
= Merkez Bankasi Faaliyetlerine Toplumsal Destek,

» j¢inde Bulunulan Ekonomik Ortam.

" BERUMENT Hakan ve NEYAPTI Bilin, “Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Ne Kadar
Bagimsiz?”, Bilkent Universitesi Iktisat Boliimii, <http://www.econtiirk.org/berumen.doc>
(21.02.2004).

'* GUNSOY Biilent, a.g.m., s.2.
'S GUNSOY Biilent, a.g.m., s.2.

'® KUM Hakan, ATIK Hayriye, “Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasinin Bagimsizligi: Avrupa
Birligi Ulkeleri ile Bir Karsilastirma”, <http://www.iibf.erciyes.edu/akademik/kum/merkezbank.htm>,
19.01.2004, s.2.

" GUNSOY Biilent, a.g.m.,s.4.




13

Yasal bagimsizlik endeksi bu kriterler iginde énemli bir yere sahiptir. Yasal
bagimsizlik endeksi, siyasi otoritenin merkez bankasina hangi 6l¢iide ve ne sekilde
bagimsizlik vermeyi istemis oldugunun bir gdostergesidir. Merkez bankasi
bagimsizligmi  politik, ekonomik, yasal ve ger¢cek bagimsizlik olarak
siiflandirabiliriz. Bu bolimde sadece merkez bankalarinin bagimsizlik tiirlerinin
tanimlar1 verilecek, bu bagimsizlik tiirlerinin Ol¢iim gostergeleri ise ileriki
boliimlerde incelenecektir. Yasal bagimsizlik, merkez bankasina, Merkez Bankasi
Kanunu ile taninan bagimsizliktir. Merkez bankasimin yasal olarak bagimsiz
olabilmesinde temel etken kanunlarin merkez bankasi ile siyasi otorite arasindaki
iliskilerin sinirlarin1 tam olarak ortaya koyacak sekilde agik olmasidir. Ancak bazen
yasal bagimsizligin sinirlar1 tam olarak belirlense de uygulamada farkliliklar ortaya
cikmaktadir. Bu yiizden bagimsizlik yasal oldugu kadar, fiili acidan da ele

alinmalidir.

Fiili yani gercek bagimsizlik ise; merkez bankasi, hiikiimet ve diger ilgili
kamu kuruluglar1 arasindaki kanuna dayali olmayan diizenlemelerden olugmaktadir.
Merkez bankasi bagimsizliginin temel ayirimi Grilli tarafindan “politik” ve
“ekonomik” bagimsizlik olarak yapilmustir.'® Merkez bankasimin para politikas:
hedeflerini belirlemede hiikiimetin etkisinden bagimsiz olmasi politik bagimsizlik
olarak adlandirilmaktadir. Ekonomik bagimsizlik ise; para politikast hedeflerine
ulagmak i¢in gerekli para politikasi araclarini belirleme serbestisidir. Genelde merkez
bankasi bagimsizligi denildiginde bankalarin ekonomik ve politik yonden
hiikiimetten bagimsiz olmasi akla gelmektedir. Ancak bagimsizligin tam olarak
saglanabilmesinde politik ve ekonomik bagimsizlik oldugu kadar yasal ve gercek

bagimsizlikta dnemlidir.

Baka tarafindan, merkez bankasi bagimsizligi kurumsal, fonksiyonel ve
finansal bagimsizlik olarak tamimlanmaktadir.” Buna gore; Kurumsal Bagimsizlik;
bankanin kamu kurumlar1 sistemi igerisindeki konumu ve banka yetkililerinin bir
araya getirilme prosediirleri; Fonksiyonel Bagimsizlik, bankanin para politikasini
kararlagtirma, uygulama giicii ve kapasitesi ile tiiziiglindeki diger islevlerinin

performansi iizerinde karar verme 6zerkligi olarak ifade edilmekte ve son olarak

'8 GOKBUDAK Nuran, a.g.e., 5.336.
' GOKBUDAK Nuran, a.g.e., 5.336.
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Finansal Bagimsizlik ise; bankanin kaynaklarinin birikme ve dagitilma prosediirlerini

herhangi bir finansal baskidan hari¢ gegici bir tanim olarak tarif edilmigtir.”

Merkez bankasinin bagimsizlig1 kadar agikliga ve gerekli sorumluluga sahip
olmasi da onemli bir durum olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Merkez bankasinin
hiiklimete ve parlamento iiyelerine karsi bir sorumlulugu bulunmaktadir. Bu
sorumlulukla ilgili kamu otoriteleri bankanin performansini ve yoneticilerini kontrol
hakkina sahip bulunmaktadirlar. Bankalarin sorumluluk dereceleri iilkeden iilkeye
artip azalmaktadir. Agiklik ise; bankanin gergeklestirdigi islemler konusunda halki
ve Ozel sektorii tam olarak bilgilendirmesidir. Merkez bankalarinin agikliga tam
anlamiyla sahip oldugu iilkelerde belirlenen enflasyon oranina yonelik olarak 6zel
sektorlin beklentileri etkilenmekte, boylece hedeflenen enflasyon oranindan sapma
nedeniyle ortaya ¢ikabilecek maliyet en aza indirilmektedir. Bankalarin gerekli
acikliga ve sorumluluga sahip olmasi, bagimsizlik kavraminin etkilerini

gliclendirmektedir.

2.3. Merkez Bankasinin Bagimsizlik Endeksleri

Calismanin bu boliimiinde merkez bankalarinin sahip olduklar1 bagimsizlik
diizeyini Olgmek icin belirlenmis c¢esitli analizler ilgili konu basliklar1 altinda

incelenecek ve karsilastirilarak belli sonuglara ulasilacaktir.

2.3.1. Merkez Bankasinin Bagimsizlhigi ve Makro Ekonomik Performans

Daha oncede deginildigi gibi bir ¢ok iilke kendi merkez bankalarini devlet
kontroliinden uzaklastirip, bagimsizlastirma yolunda 6nemli adimlar kaydetmislerdir.
Bu adimlarin arkasinda ¢esitli arastirmacilar tarafindan gelistirilen ¢ok sayida teorik

ve amprik ¢alisma yer almaktadir.

Bircok ekonomistin ilgisini merkez bankasi bagimsizlifina c¢eken bu
calismalar merkez bankalarinin bagimsizlik derecelerini biitce agig1 ve enflasyon gibi
onemli makroekonomik degiskenlerin etkiledigi goriisiine dayali olarak ortaya

cikmigtir. Boylece bu calismalar merkez bankasi bagimsizliginin, bankalarin siyasi

2 GOKBUDAK Nuran, a.g.e., s.337.
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baskilardan uzak olmasin1 ve daha diisiik enflasyon diizeylerinin yakalanmasini
sagladig1 icin bir ¢ok iilke tarafindan, gerekli kanuni degisiklikler yapilarak
uygulanmaya c¢alisilmistir. Merkez bankasi bagimsizligi ile makro ekonomik
performans arasindaki iliski lizerine yapilan amprik calismalardan birisine Bade ve
Parkin onciiliik etmistir.?’ Bade ve Parkin on iki endistrilesmis iilkenin
deneyimlerini belli tarihsel donem i¢inde incelemislerdir. Alesina ise Bade ve
Parkin’in gostergeleriyle hareket etmis fakat analizine ek olarak Danimarka, Yeni
Zelanda, Norveg ve Ispanya’y1 da katmustir.”* Grilli, Masciandro ve Tabellini merkez
bankas1 bagimsizligt icin, digerlerinden farkli olarak iki gosterge olusturmus ve

1950°den 1989’a kadar olan dénemdeki 18 OECD toplulugu iilkesini incelemistir.”

Merkez bankasi bagimsizligi ve makro ekonomik performans iligkisinin en
genis ve giiniimiizde bu konuda yapilmis bir ¢ok c¢alismaya temel olusturan
incelemeleri 1950, 1989 arasi verileri kullanarak Cukierman gergeklestirmistir.24
Cukierman merkez bankasi bagimsizliginin Olglimiinde sadece yasal Olgiiler

kullanmakla kalmamis, bunun yaninda pratik 6l¢iimlerden de yararlanmastir.

Cukierman’in buldugu sonuglara, Cukierman’la Webb ve Neyapti’nin ortak
calismasi sonucunda da ulasilmistir. S6z konusu bu bilim adamlarinin merkez
bankas1 bagimsizlig1 ile makro ekonomik performans arasindaki iliskiyi 6lgen teorik

ve amprik ¢aligmalar1 ayrintili olarak bu boliimde incelenecektir.

2.3.1.1. Bade ve Parkin’in Analizi

Merkez bankasi bagimsizligi ile makro ekonomik durum arasindaki iliskiyi
ilk olarak Bade ve Parkin analize tabi tutmuslardir. Bade ve Parkin analizlerinde;
Avusturya, Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Hollanda, Ingiltere,

A.B.D., isve¢ ve Isvigre’den olusan on iki gelismis iilkenin merkez bankalarinin

> BADE R. PARKIN M., “Central Bank Laws and Monetary Policy”, Departman of Economics,
Discussion Paper, University of Western Ontaria, 1987, s.73.

22 ALLESINA Alberto, “Macroeconomics and Politics”, Macroeconomics Annual, Cambridge, MA:
The MIT Press 1988, s.13-22.

2 GRILLI V., MASCIANDRO D. and TABELLINI E., “Political and Monetary Institutions and
Public Financial Policies in the Industrial Countries”, Economic Policy, No:13 October, 1991, s.341-
392.

* CUKIERMAN Alex, Central Bank Strategy, Credibility and Independence: Theory and Evidence,
MIT Press, Cambridge Massachusetts, London 1992, s.52.
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ekonomideki simirlarin1 ve etki derecelerini belirleyen kanunlar ile para politikalar
arasindaki iliskiyi inceleme konusu yapmislardir. Bu incelemelerinde 1972 yili ile
1986 yillar1 arasinda meydana gelen kur oranlarindaki dalgalanmalar1 esas

almiglardir.
Bu tilkelerin sahip olduklar1 Merkez Bankalar1 Kanunlart,
a) Merkez bankas1 yonetim kurulunun atanma prosediirii,
b) Merkez bankasi ve hiikiimetin arasindaki finansal ve biitge iliskileri,

c) Merkez bankasi1 ve hiikiimet arasinda para politikas1 olusturulmasindaki

iligki olarak tanimlanmakta ve bir siniflandirilmaya tabi tutulmaktadir.

Merkez bankasi yonetim kurulunun atanma prosediirii ve para politikasi
olusturmada hiikiimet ve merkez bankasi arasindaki iligski 6zelliklerin dikkate alarak;
Bade ve Parkin bu on iki iilkenin merkez bankalarini, politikalardaki bagimsizlik
derecesine gore simiflandirmaktadir. Bu analizde merkez bankasi ve hiikiimet
arasindaki finansal ve biitce iliskileri 6zelligi ise; mevcut {ilkelerin merkez
bankalarinin finansal bagimsizlik derecesini belirlemektedir. Merkez bankalar1 gerek
para politikalarini olusturmada ve uygulamada, gerekse bankanin yonetim kurulunun
atanmasinda ne kadar fazla bagimsizliga sahipse, ekonomide o kadar daha diisiik

enflasyon yasanmaktadir.

Bade ve Parkin analizlerindeki merkez bankasi yonetim kurulunun atanma
prosediirii 6zelligi cergevesinde, politika bagimsizligi endeksini olusturmuslardir.
Ekonomideki mali durum ve politikalar {izerindeki hiikiimet 6l¢iisiine gore, merkez
bankasi bagimsizhgmi olemiislerdir.”> Politika bagimsizligi endeksi ii¢ kistas
kullanilarak olusturulmustur. Bu kistaslar;°

= Banka gercek politik otorite midir?

= Bankanin yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisi var midir?

= Yonetim kuruluna atananlar hiikiimetten bagimsiz midir?

» EIJFFINGER S. ve SCHALING E., “Central Bank Independence i Twelwe Industrial Countries”,
Banco Nazionale Del Lavoro Quartery Review 1993, s.52.

* BADE R. PARKIN M., a.g.e., 5.90
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Bu sorulara verilecek cevaplar her iilke i¢in degisiklik gostereceginden
politik bagimsizlig1 belirleyecek sekiz politika tiirii olusturulmustur. Bu politika

tiirleri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 2.1. Merkez Bankasi Kanunlarina Gore Politika Tiirleri.

Banka Gergek | Yon. Kurulunda |Bazi Kurul Uyeleri Merkez | Politika

Politika Hiikiimet Hiikiimetten Banka Tipi Bankast Turi

Otoritesidir | Gorevlisi Yok | Bagimsiz IT/}Ie)\i/cut
- - * (a) Hayir -
- * * (b) Hay1r -
* - * (c) Hayir -
* - - (d) Hay1r -
- - - (e) Evet 1
- * - (f) Evet 11
* * - (2) Evet 111
* * * (h) Evet \Y

Kaynak: BADE R. PARKIN M., “Central Bank Laws and Monetary Policy”, Departman of
Economics, Discussion Paper, Universty of Western Ontoria, 1987, s.30.

Yonetim kurulu iiyelerinin bir kisminin hiikiimet tarafindan atandigi,
digerlerinin hiikiimetten bagimsiz oldugu (a) tipi merkez bankasinin bulunmadigi
tablo 2.1’de goriilmektedir. Yine tabloya goére yonetim kurulunda hiikiimet
gorevlilerinin olmadigi, bazi {iyelerin hiikiimet tarafindan atandigi, bazi kurul
tiyelerinin de hiikiimetten bagimsiz oldugu (b) tipi banka tiirii de mevcut degildir.
Merkez bankasinin para politikasin1 tek basina belirledigi ve yonetim kurulu
tiyelerinden bazilarinin hiikiimet tarafindan atandigi (c) gibi bir banka tiirii de yoktur.
Bu analizde tablodan da anlasilacagi gibi bankanin para politikasin1 tek basina
belirledigi, bankanin yonetiminde bir¢cok hiikiimet goérevlisinin bulundugu ve bazi
kurul {iyelerinin de hiikiimet tarafindan secilmedigi (d) tipi bir merkez bankasi de
bulunmamaktadir. Ayrica (a) ve (d) arasindaki konfigiirasyonda potansiyel politika

tiirleri mevcut degildir.
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Bu nedenle Bade ve Parkin tablo 2.1’in sadece alt boliimiinii politika
bagimsizligr endeksiyle iliskilendirerek kullanmiglardir. Politik bagimsizliginin
toplam derecesi 1-1V  arasindaki Ozelliklerin  birbiriyle kombinasyonuyla
belirlenmektedir. Alt boliimde yer alan dort merkez bankasi modeli 1 ile 3 arasindaki
yildiz isaretleriyle derecelendirilmislerdir. Ornegin en az bagimsiz merkez bankasi
sifir yildiza sahip olan (e) tipi merkez bankasidir. Bu merkez bankasi para
politikasinin belirlenmesinde gorev almamakta, bankanin yonetim kurulunda
hiikiimet iiyeleri bulunmakta ve kurul {iyelerinin atanmasinda hiikiimet yetkilileri
etkili olmaktadir. Yani yildiz isareti arttikga bankalarin sahip olduklari bagimsizlik
derecesi de artmaktadir. En bagimsiz banka ise 3 yildiza sahip bulunan, bankanin
para politikasin1 belirleme yetkisine sahip oldugu, yonetimde higbir hiikiimet
gorevlisinin bulunmadigi, sadece bazi kurul {iyelerinin atanmasinda bankanin yetkili

oldugu ve serbest bigimde politika tiiriinii belirleyebilen bankadir.

Bade ve Parkin’e gore politik bagimsizlik enflasyonun oOnemli bir
belirleyicisi olarak goriilmektedir. Buna gore; politik bagimsizligin yiliksek derecede
oldugu iki iilkede ( Almanya ve Isvicre) enflasyon orani, diger tiim iilkelere drnek
olacak sekilde ¢ok diistik bir seviyede ger¢eklesmistir. Bu durumu tablo 2.2°de daha

yakindan incelenecektir.
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Tablo 2.2. Ortalama Enflasyon ve Onun Degiskenliginin
Merkez Bankasi Politika Tipine Gore Gruplanmasi
(Esnek Kur Oran Donemi: 1972-1986)

ENFLASYON POLITIKA
ORANI DEGISKENLIGI
ULKE Tip |Yiizde Siralama |Sapma | Siralama
Oranlari

Avustralya 1 9,9 10 3,2 7
Belcika 2 7,1 6 3 5
Kanada 7,9 7 2,8 3
Fransa 9,5 9 32 7
Italya 14 12 4,6 10
Hollanda 5.8 3 3 5
Isveg 8,9 8 2,5 2
Ingiltere 11,2 11 6 11
Japonya 3 6,6 4 6,1 12
ABD 6,9 5 3,5 9
Almanya 4 43 1 2 1
Isvicre 43 2 2,8 3

Kaynak: BADE R. PARKIN M., “Central Bank Laws and Monetary Policy”, Departman of
Economics, Discussion Paper, Universty of Western Ontoria, 1987, 5.40

Bu tabloda Bade ve Parkin tarafindan enflasyon orani ile politika degiskenligi
arasindaki iligski incelenmistir. Bu on iki iilkenin merkez bankasinin bagimsizlik
derecesi tablo 2.2’nin tip siitununda belirtilmistir. Tabloya gore; en bagimsiz merkez
bankalarina sahip olan iilkeler siralama siitununda da gosterildigi gibi Almanya ve
Isvigre olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu iilkelerde enflasyon oram diisiik oldugu igin
Bade ve Parkin tarafindan enflasyon orani ile merkez bankasi1 bagimsizligi arasinda
ters orantil bir iliski oldugu ortaya konmustur. Yani Avustralya % 9,9 enflasyon

oranina sahipken bagimsizligin en diisiik oldugu tip 1 i¢inde yer almaktadir.

Enflasyon diizeyi tiiketici fiyatlarindaki ortalama degisim oraniyla

Olctilmektedir. (CPI) Bade ve Parkin politika degisikligi kadar enflasyonun
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degiskenligini de incelemelerine konu etmislerdir. Bu degiskenlerle ilgili olarak hem
nominal hem de reel degiskenler dikkate alinmistir, ancak siralamada olusacak
cakigsmalarin kisa vadeli trade-off egrilerindeki farkliliklardan kaynaklanacag: ileri

stiriilmiis ve bu durum incelemelerde kapsam disinda tutulmustur.

Politika bagimsizlig1 ile ekonomik bagimsizlik arasindaki iliskiyi dogrudan
inceleyen tablo 2.2°ye bakildiginda tip 1 ve 2’de olan iilkelerin enflasyon oranlari
bakimindan ayirt edici bir fark bulunmamaktadir. Ayrica tablo 2.2°den anlasilacagi
gibi tip 1’in tip 2’den sadece bankanin yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisinin
bulunmasi bakimindan fark bulunmaktadir. Ancak tip 3 ve 4’teki iilkeler ise
(Japonya, ABD, Almanya, Isvigre) en fazla bagimsizhigi sahip iilkelerdir. Bu
tilkelerin ters orantili olarak enflasyon oranlar1 da diisiiktiir. Bade ve Parkin Almanya
ve Isvigre gibi en fazla bagimsizliga sahip iilkelerin merkez bankalarinin, Japonya ve
ABD gibi yar1 bagimsiz olan merkez bankalarindan daha diisiik enflasyon diizeyi
saglamis olmalarin1 dikkat ¢ekici bir durum olarak gérmektedirler. Tip 1 ve tip 2°de
yer alan sekiz ililkenin merkez bankalarmin ortalama enflasyon orant %9’dan

fazladir; bu yiizden ABD ve Japonya enflasyon oranlar iki ortalamanin altindadur.?’

2.3.1.2. Alesina’nin Analizi

Alberto Alesina ve Lawrence Summers 1993 yilinda 17 OECD iilkesinin
35 wyillik verilerini inceleyerek yaptiklari arastirmayla bagimsizlik konusundaki
tartismalara farkli bir bakis agis1 getirmislerdir.28 Alesina, Bade ve Parkin tarafindan
gelistirilen politika bagimsizligi endeksini gelistirmistir. Bade ve Parkin’in gelismis
iilkeler orneklerini Masciandro, Tabellini ve Fair’in de kurumsal bilgilerini
kullanarak genisletmis ve analizine Yeni Zelanda, Ispanya, Danimarka ve
Finlandiya’y1 da dahil etmistir. Alesina da Bade ve Parkin gibi enflasyon oraniyla
bankalarin bagimsizlik derecesi arasinda ters yonlii bir iliski oldugunu ileri

surmektedir. Alesina tarafindan ileri siirilen bu durum tablo 2.3’te incelenmektedir.

*"BADE R. PARKIN M., a.g.e., 5.95

* ALESINA A. SUMMERS L., “Central Bank Independence and Macroecenemic Performance; some
Comparative Evidence”, Harvard Institute of Economic Research Biscussion Paper, No: 1496’dan
aktaran UZUNOGLU, s.22.
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Tablo 2.3. Enflasyon ve Merkez Bankas1 Bagimsizhi: (Alesina ve
Summers Arastirmasi 1951-1988

ORTALAMA MEBKEZ B%NKASI MEBKEZ BéNKASI
ULKE ENFLASYQN BAGIMSIZLIGI _ BAGIMSIZLIGI
DERECESI ALESINA ENDEKSI |BADE-PARKIN
ENDEKSI
Ispanya 8,5 1,25 1
Yeni Zelanda 8 1 1
ltalya 7,5 1,75 2
Ingiltere
Avustralya 7l 2.2 2
2,2 2

Danimarka 6.8 ’

6,8 3 3
Fransa

2,2 2

Norveg 6,5 ’
. 6,5 2,2 2
Isveg

6,5 2,2 2
Japonya
Kanada >3 2.8 3
Hollanda > 28 3
Belgika 4.6 28 3
ABD 4 2,4 2
T 1 3’9 3’6 4
Isvigre

2 4
Almanya 9 375

2,4 3,75 4

Kaynak: Kaynak: Alesina A., Summers L., “Central Bank Independence and Macroeconomic
Performance; some Comparative Evidence”, Harvard Institute of Economic Research Biscussion
Paper, No: 1946°dan aktaran Uzunoglu, p.150.

Tablodan da goriildiigii gibi, merkez bankas1 bagimsizlik endeksi biiytidiikce
bagimsizlik endeksi artmaktadir. Bagimsiz merkez bankasma sahip olan iilkelerde
diisiik ve stabil bir enflasyon yasanmaktadir. Isvi¢re ve Almanya, Bade ve Parkin’in
analizinde oldugu gibi, Alesina’nin analizinde de en fazla bagimsizliga sahip merkez
bankalar1 olan iilkeler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ayrica Isvigre ve Almanya
Merkez Bankalarinin bagimsizlik derecesi oldukca yiiksekken, bu iilkelerdeki
ortalama enflasyon diisiik diizeydedir. Aym sekilde Ispanya, Yeni Zelanda ve

Italya’nin bagimsizlik dereceleri diisiikken, ortalama enflasyon oranlar yiiksek
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olarak ger¢eklesmektedir. Diger iilkeler ise farkli bagimsizlik derecelerine gore
cesitli enflasyon oranlar1 saglamaktadirlar. Alesina’nin bagimsizlik endeksi ile Bade
ve Parkin’in bagimsizlik endeksini karsilastirdigimizda ise temelde tiim iilkelerin
ayni bagimsizlik derecesine sahip oldugunu gérmekteyiz. Yani Alesina da, Bade-
Parkin gibi bagimsizlik derecesiyle enflasyon orani arasinda ters yonli bir iligki
oldugu sonucuna varmaktadir. Ancak Alesina, Bade-Parkin’in analizlerinde
kurumsal degisikleri gozardi etmesini elestirmekte ve kendi goriisiinii incelenen
donemde kurumsal degisikliklerin ekonomik bagimsizliktaki degisiklikler ile birlikte

tanimlanmasina dayandirmaktadir.

Tablo 2.4. Enflasyon Oraninin Degisebilirligi

E 40

N eitalya

F eispanya

L

A 30+

S eingiltere

Y

O eYeni Zelanda  eAvustralya / Fransa

N 20+ eJaponya

eisvec

0] eNorve¢ eKanada

R eBelcika eDanimarka

A 10+

N eHollanda

I eABD

eisvicre

. . . . . . . eAlmanya |,
I I I I I I I I I
0,5 1 1,5 2 2,5 3 3,5 4 4,5

MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIK ENDEKSI
Kaynak: Alesina A., Summers L., a.g.e., s.155.

Tablo 2.4. incelendiginde enflasyon orani degisebilirligi ile merkez bankasi
bagimsizlig: arasinda giiclii bir negatif iliskinin varlig1 dogrulanmaktadir. Isvigre ve
Almanya’nin bagimsizlik derecesi yliksek iken, enflasyon orani diisiikk olarak

karsimiza ¢ikmaktadir. Arastirmacilar enflasyon ile merkez bankasi bagimsizligi
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arasinda giiclii bir korelasyon saptamalarina karsin, ekonomik biiylime oram ile

bagimsizlik arasindaki iliski arastirildiginda durum degismektedir. Bu durumu

asagidaki tabloda inceleyebiliriz.

Tablo 2.5. Merkez Bankasi Bagimsizhig Ortalama Yillik Biiyiime Iliskisi

O 7+ eJaponya
R
T
A 6+
L
A eingiltere
M 54—
A eispanya eKanada
eitalya eAvustralya/Norveg
B 41— eFransa
U eHollanda
Y eDanimarka
U eBelcika eAlmanya
M B— eYeni Zelanda eisvec
E eingiltere *ABD
eisvec
2= —t— | | | —t
0,5 1 1,5 2 2,5 3 3,5 4 4,5

MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGI ENDEKSI

Kaynak: Alesina A., Summers L., a.g.e., s.157.

Tablo 2.5.’ten de anlasilacagi gibi merkez bankasinin bagimsizlik diizeyi ile

enflasyon arasinda mantikl bir iligki kurulmakla birlikte ayn1 durumun biiyiime gibi

makro ekonomik degiskenlerle s6z konusu olmadig1 aciktir. Yani merkez bankasinin

daha bagimsiz oldugu iilkelerde daha fazla biiyiime goriilmesi gibi bir durum séz

konusu degildir. Arastirmacilarin merkez bankasi bagimsizlig: ile ortalama issizlik

arasindaki iligkiyi ortaya koyan g¢alismalari da bulunmaktadir. Bu durumla ilgili

olarak tablo 2.6 incelenecektir.
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Tablo 2.6. Merkez Bankasi Bagimsizhig1 ve Ortalama Issizlik Tliskisi

R &— eBel¢gika

A eKanada

L 61— eltalya

A eDanimarka

MS5+— eABD
A eingiltere eHollanda

4+ eAvustralya

I eFransa

S eAlmanya
Z eJaponya

L1+ eNorveg/Isvec
I | | | | | | |

K | | | | | | |
1,5 2 2,5 3 3,5 4 45

MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGI ENDEKSI

Kaynak: Alesina A., Summers L., a.g.e., s.157.

Merkez bankas1 bagimsizlig: ile igsizlik orani arasindaki iliskiyi saptamaya
yonelik olan bu tablo agikca gostermektedir ki; daha bagimsiz merkez bankalar1 daha
diisiik igsizlik diizeyi saglayamamislardir. En fazla bagimsizlik seviyesine Almanya
sahipken bu iilkenin issizlik oran1 daha az bagimsizliga sahip olan Norve¢/Isve¢’den
daha yiiksek olmaktadir. Yani Alesina ve Summers’in aragtirmasinda ekonomik
biiylimeyle oldugu gibi issizlik diizeyi ile merkez bankasi bagimsizlig1 arasinda da

anlamli bir iliski kurulamamistir.

Alesina’nin endeksine kendi i¢inde tutarsiz oldugu yoniinde elestiriler
yoneltilmektedir. Bu elestirilerden bir tanesi Alesina’nin merkez bankalarinin sahip
olduklar1 ozellikleri ortaya koyarken, Bade-Parkin’in analizinin endekslerini
izlememis oldugudur. Alesina, merkez bankalarini en az bagimsiz olandan en fazla
bagimsiz olana dogru siralamada Bade-Parkin’den farkli bir yol izlemistir. Boyle bir
yol izlemesi de kimi arastirmacilara gére dogru, kimisine gore ise; kendi i¢inde

tutarsizlik olarak kabul edilmistir. Alesina’nin endeksini tutarsiz kabul edenlere gore;
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merkez  bankasinin  bagimsizliinin  belirlenmesinde  kistaslarin = tlimii
kullanilmamustir, bu yiizden, bu analiz yeterli bir“merkez bankasi bagimsizligi

endeksi” olarak kabul edilmemektedir.

2.3.1.3. Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin Endeksi

Grilli, Masciandro ve Tabellini, Bade-Parkin ve Alesina gibi merkez bankasi
bagimsizligr ile enflasyon arasinda negatif korelasyon iliskisi oldugunu
saptamiglardir.  Grilli Masciandro ve Tabellini (GMT) Avustralya, Avusturya,
Belgika, Kanada, Danimarka, Fransa, Almanya, Yunanistan, Irlanda, Italya, Japonya,
Hollanda, Yeni Zelanda, Portekiz, Ispanya, Isvigre, Ingiltere ve ABD’den olusan On
sekiz geligmis iilkenin merkez bankalarinin, 1950-1989 yillar1 arasindaki ekonomik

ve politik bagimsizligini inceleme konusu yapmislardir.

Bu yazarlarda bagimsizlik derecesi yiiksek merkez bankalarinin, ortalama
enflasyon oraninin daha diisiikk ve daha az degisken oldugunu ortaya koymuslardir.
Yazarlar oOncelikle politik bagimsizligin 6zelliklerini belirleyecek olan kriterleri

saptamuslardir. Bu kriterler;”’

e Para politikasinin belirlenmesinde ve uygulanmasinda merkez bankalar1 ve

hiikiimet arasindaki iliski,
e Merkez bankas1 yonetim kurulu iiyelerinin atanmasindaki ilkeler,

e Para politikasinin uygulanmasinda merkez bankasinin yasadan kaynaklanan

sorumluluklaridir.

Bu 6zelliklere dayanarak Grilli, Masciandro ve Tabellini politik bagimsizlik
endeksini olusturmuslardir. Bu on sekiz gelismis iilkenin politik bagimsizliklarinin

derecesi ise;30
1) Merkez bankasi bagkaninin hiikiimet tarafindan secilmesi,

2) Baskanin bes yi1ldan daha uzun bir siireyle atanmasi,

? GRILLI V., MASCIANDRO D. and TABELLINI E., a.g.¢., 5.80.
3% GRILLI V., MASCIANDRO D. and TABELLINIE,, a.g.e., s.81.
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3) Yonetim kurulu dyelerinin tamaminin yada bir kisminin hiikiimet

tarafindan atanmasi,
4) Yonetim kurulunun bes yi1ldan daha uzun bir siire gérevde kalmast,
5) Yonetim kuruluna hiikiimet temsilcisinin zorunlu olarak katilmasi,
6) Gerekli olan para politikast i¢in hiikiimet onayinin mevcut olmasi,
7) Bankanin politika belirleyebilmek i¢in yasal zorunluluklarinin olmasi,

8) Hiikiimetle anlagmazlik oldugunda bankanin pozisyonunu gii¢lendiren

yasal dnlemlerin alinmasi gibi kriterlere gore belirlemektedir.

Bu kriterlerden sirasiyla 3, 5 ve 6 Bade-Parkin’in politik bagimsizlik endeksi
kriterleri [1) Bankanin gergek politik otorite olup olmadigi, 2) Banka yonetim
kurulunda hiikiimet gorevlisinin (oy verme giicline sahip olan yada olmayan)
bulunup bulunmadigina, 3)Yonetim kuruluna atananlarin bir¢ogunun hiikiimetten

bagimsiz olup olmadig1] ile karsilagtirmak i¢in kullanilacaktir.

Grilli, Masciandro ve Tabellini Bade-Parkin’den farkli olarak daha fazla
kistasa gore; merkez bankalarinin bagimsizliklarin1 siniflandirmiglardir. Her bir
kistasa esit agirlik vermeleri de arastirmacilarin analizini giiglendirmektedir. Bade ve
Parkin analizlerinde, sadece li¢ endeks kullanirken Grilli, Masciandro ve Tabellini
sekiz endeks kullanarak bagimsizlik endekslerini hem zenginlestirmigler, hem de
hata paymi azaltmislardir. Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin politik bagimsizlik
endeksinin 5. ve 6. kistaslar1 Bade-Parkin’in 1. ve 2. kistaslariyla aynidir. Ayni
sekilde 3 nolu kriterde Bade-Parkin’in 3 nolu kistasiyla aynidir. Ancak Grilli,
Masciandro ve Tabellini yonetim kurulu iiyelerinin yalnizca 10/21°nin hiikiimet
tarafindan atanmasini1 bagimsizlik icin gerekli gérmekte bu yiizden de Bade-Parkin’e

gore bu kriter daha ciddi bir kistas olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Ancak bu analiz ile Bade- Parkin’in analizi arasinda benzer olan 3, 5, 6 nolu
politik bagimsizlik kistaslar1 birbirine benzer olmakla birlikte ayn1 degildir. Grilli,
Masciandro ve Tabellini’nin analizindeki 5 ve 6 nolu kistaslara bakarsak bu kistaslar
icerdigi anlam bakimindan Bade- Parkin’in analizindeki 1. ve 2. kistaslarla aynidir,
ancak aradaki temel fark Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin yorumundaki

farkliliktan kaynaklanmaktadir. Yine ayni sekilde her iki teorisyenin de analizindeki
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3 nolu kistaslar arasindaki fark tiimiiyle kistasin kapsadigi alan ile ilgili olmakta, yani

anlam olarakta farklilik s6z konusu olmaktadir.

Bunlarin yanisira Grilli, Masciandro ve Tabellini analizlerinde merkez
bankasinin yonetim kurulunda bir hiikiimet temsilcisinin bulunmasi gerektigini ile
stirmektedir. Bade- Parkin’e gdre ise merkez bankasinin yonetim kurulunda eger
higbir hiikiimet gorevlisi bulunmazsa bu merkez bankasi daha yiiksek bagimsizliga
sahip bulunmaktadir. Bu konuda Bade-Parkin ile Grilli, Masciandro ve Tabellini

birbirlerine ters diismektedirler.

Bade-Parkin yiiksek bagimsizlik durumunda bankanin yonetim kurulunda
hi¢cbir hiikiimet gorevlisinin var olmadigini diisiiniirken, Grilli, Masciandro ve
Tabellini ise yonetim kurulunda en az bir hiikiimet gorevlisinin bulunmasi
gerektigini belirtmiglerdir. Bunlar gibi iki analiz arasindaki farkliliklar nedeniyle
Grilli, Masciandro ve Tabellini ile Bade- Parkin’in politik bagimsizlik endeksi
tablolarinda analize katilan iilkelerin aldiklar1 bagimsizlik dereceleri birbirinden
farkli olmaktadir. Ancak bu iki analiz karsilastirildiginda; bir takim farkliliklara
ragmen Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin analizi daha kapsamli ve hataya daha az
imkan veren Ozelliklere sahiptir. Bu arastirmacilarin uyguladiklar1 merkez bankasi
bagimsizlik endeksleri arasindaki farklar1 daha net gormek i¢in bagimsizlik

endeksleri tablo iizerinde karsilastirilacaktir.



Tablo 2.7. Merkez Bankasi1 Bagimsizligi Endeksi
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ULKE BADE- GRILLI, GMT’DEN BP’YE | ORTALAMA"

PARKIN |,/ ASCIANDRO DONUSTURME'

VE TABELLINI

Avustralya 1 9 3 2
Belgika 2 7 2 2
Kanada 2 11 3 2.5
Danimarka 2 8 3 2.5
Fransa 2 7 2 2
Almanya 4 13 4 4
Italya 1.5 5 2 1.75
Japonya 3 6 2 2.5
Hollanda 2 10 3 2.5
Norveg 2 NA NA 2
Yeni Zelanda 1 3 1 1
Ispanya | 5 2 1.5
Isveg 2 NA NA 2
Isvicre 4 12 4
Ingiltere 2 6 2
Amerika 3 12 4 3.5

GMT()
i>11
T<i<=11
4<i<=T7

1<=4

Doniistiirme

4

3
2
1

NA: Veri mevcut olmadigini gdstermektedir.

* ..
1. ve 3. siitunlarin ortalamasi

1.Bade-Parkin ile karsilastirilabilir Grilli, Masciandro ve Tabellini ol¢iitiinii 1 ile 4
arasinda degere doniistiirebilme su sekilde yapilmistir.

Kaynak: Alesina A. Summers L., a.g.e., s.154.
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Bu tablo Grilli, Masciandro ve Tabellini endeksi ile Bade-Parkin endeksinin
uygun bir sekilde karsilastirmay1 saglamaktadir. Tablo 2.7’ye baktigimizda Bade-
Parkin’in endeksiyle Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin endeksi toplanarak ortalama
siitunu olusturulmustur. Yorum i¢in bu ortalama siitununa baktigimizda en fazla
bagimsizliga sahip iilkeler Almanya ve Isvigre’dir. Bu iilkeleri Amerika izlemistir.
Daha sonra ise Hollanda, Japonya, Danimarka, Kanada merkez bankalari
gelmektedir. Tabloda merkez bankasi bagimsizlik endeksine bakilarak {ilkelerin
gelismislik diizeyleri arasinda bir iliski kurulamayacag agiktir.>' Ornegin Fransa’nin
bagimsizlik diizeyi 2 iken, Isvigre’nin sahip oldugu bagimsizlik diizeyi 4’tiir. Bu
noktada bir ¢eligki ortaya ¢ikmaktadir. Asagida bagimsizlik Slgiimiinde kullanilan

diger bir endeksimizi Eijffinger- Schaling Bagimsizlik endeksi incelenecektir.

2.3.1.4. Eijffinger- Schaling Bagimsizhik Endeksi

Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin ardindan Eijffinger-Schaling tarafindan da
para politikas1 hedeflerine bagli olarak merkez bankalarinin bagimsizlik derecelerini
ortaya koyacak politik bagimsizlik endeksi kriterleri belirlenmistir. Merkez
bankalarinin bagimsizlik kapasitelerini 6lgmek i¢in asagidaki Ozelliklere yer

verilmistir. Bu 6zellikler;

e Merkez bankasinin yonetim kurulunun atanma prosediirleri,

e Para politikasinin belirlenmesinde merkez bankalar ile hiikiimet arasindaki
iliski,

e Para politikasi ile ilgili olarak merkez bankasinin kanundan kaynaklanan

sorumluluklaridir.

Bu ozelliklerle belirlenen endekse Eijffinger-Schaling (ES) bagimsizlik
endeksi adi verilmektedir. Ulkelerin merkez bankalarmin politik bagimsizlik
derecelerini belirlemek iginse Eijffinger-Schaling tarafindan asagidaki kriterler

ortaya konmustur.

3' EROGLU Omer, ALTINTAS Halil, a.g.m., s.54.



Bunlar;

1)Bankanin gercek politik otorite olup olmadigina, bu otorite yetkisinin

sadece merkez bankasina verilip verilmedigi,

2)Bankanin yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisi bulunup bulunmadig;,

3)Yonetim kuruluna yapilan atamalarin hiikiimetten bagimsiz

olmadigidir.

Bu kriterlere gore merkez bankalarinin bagimsizlik dereceleri tablo 2.8.’de

gosterilmistir.

Tablo 2.8. Eijffinger-Schaling Merkez Bankas1 Bagimsizhig1 Dereceleri

Banka nihai | BankaYon.Kur | Bazi MB MB tipi | Gergklsn
bir  politik | hitkiimetgérevl | Kur.iiyeleri bas mevcut | politika
e .. ot agimsizlik .
otoritedir. |isi yoktur hiikiimetten tip tipi

bagimsizdir P
- - * (a) Hayir -
- * * (b) Hayir -
* - * (c) Hayir -
* - - (d) Hay1r -
ok - - (e) Hay1r -
ok * - €3} Hay1r -
* - * (2) Hayir |-
- - - (h) Evet 1
- * - (1) Evet 2
* * - Gg) Evet 3
ok * - (k) Evet 4
*x * * (D Evet 5

Kaynak: EIJFFINGER S. ve SCHALING E., “Central Bank Independence in Twelwe Industrial
Countries”, Banco Nazionale Del Lavoro Quartery Review 1993, s.55.
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Bu tabloda (a), (b), (c) ve (d) tipleri daha 6nce Bade- Parkin’in bagimsizlik
endeksinde inceledigimiz kriterlerin aymidir. Burada kisaca hatirlayacak olursak; (a)
tipi politika yani, merkez bankasiin gercek politika otoritesi olmadigi, bankanin
yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisinin oldugu, sadece bazi yonetim kurulu
tiyelerinin hiikiimetten bagimsiz olduklar1 bir merkez bankasi tiirii mevcut degildir.
(b) tipi gibi; bankanin politika otoritesi olmadigi, sadece yonetim kurulunda
hiikiimet gorevlisinin olmadigr ve bazi yonetim kurulu iiyelerinin hiikiimetten
bagimsiz oldugu merkez bankasi tiirii de mevcut degildir. Benzer olarak merkez
bankasinin gercek politika otoritesi oldugu ve bazi yonetim kurulu iiyelerinin
hiikiimetten bagimsiz oldugu buna karsin yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisinin
oldugu (c) tipi gibi bir banka tiirii de mevcut degildir. Bankanin gercek politika
otoritesi oldugu fakat bankanin yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisinin oldugu ve
yonetim kurulu iiyelerinin hiikiimetten bagli oldugu merkez bankasi tiirii olarak (d)

tipi de mevcut degildir.

Eijjffinger ve Schaling tarafindan Bade Parkin’den farkli olarak bankanin
gercek politik otorite olma kriterini derecelendirmis ve “ikili otoriteye” sahip
bankalar olarak bu durumu analizi kapsamina dahil etmistir. Buna gore (e) tipinde
banka ikili otoriteye, yani tam olan bir sekilde politik otoriteye sahip olmaktadir,
ayrica bankanin yonetim kurulunda hiikiimet goérevlisi bulunan ve ydnetim kurulu

tiyeleri hiikiimetten bagimsiz olmayan bir banka tipi de mevcut degildir.

Arastirmacilara gore; ikili otoriteye sahip olan ve yonetim kurulunda
hiikiimet gorevlisi bulunan bir banka tiirii yoktur. Yine ayn1 sekilde ikili otorite sahip
olan, bankanin yonetim kurulunda hiikiimet gérevlisinin olmadig1 ve kurul iiyelerinin
hiiklimetten bagimsiz olmadig1 (f) tlirlinde bir banka da mevcut degildir. Bu
sOylediklerimizin dogal sonucu olarak ikili otoriteye sahip, bankanin yénetim kurulu
tiyelerinin hiikiimetten bagimsiz oldugu ancak bankanin yonetim kurulunda hiikiimet
gorevlisinin oldugu (g) tipi merkez bankasi da mevcut degildir. Bu nedenle tablo
2.8’in sadece alt kismi Eijffinger ve Schaling i¢in politik bagimsizlik endeksiyle

iligkilidir. Simdi tablomuzun alt kismin1 inceleyelim.

(h) tipi banka tiirti, yani bankanin politika belirleme giiciine sahip olmadig,

yonetim kurulu {iyelerinin hiikiimetten bagimsiz olmadig1 ayni zamanda da yonetim
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kurulunda bir¢ok hiikiimet gorevlisinin bulundugu banka tiirli mevcuttur. Bankanin
politika belirleme gliciine sahip olmadigi, yonetim kurulunda hiikiimet {iyesinin
bulunmadig1 ve yine yonetim kurulu {iyelerinin bazilarmin hiikiimete karsi sorumlu
oldugu (1) tipi banka tiirli mevcuttur. (j) tipi banka tiiriinde ise; banka serbestce para
politikasin1 belirleyebilmekte, yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisi bulunmamakta
ancak yonetim kurulu tiyelerinden bazilar1 hiikiimete karsi sorumlu olmaktadirlar.

Boyle bir bankada gerceklesebilecek tiirdendir.

Bankanin tam olarak politik otoriteye sahip oldugu, banka yOnetim
kurulunda hiikiimet gorevlisinin olmadig1 ve yonetim kurulu iiyelerinin tamaminin
hiikiimetten bagimsiz olmadigi (k) gibi merkez bankasi da bulunmaktadir. En fazla
bagimsizliga sahip olan; bankanin para politikasini tam olarak belirledigi, yonetim
kurulunda hiikiimet gdrevlisinin olmadig1 ve yonetim kurulu iiyelerinin hiikiimetten
bagimsiz oldugu banka tiirii (1)’dir. Tablodan da anlasildig: gibi alt kisimda yer alan

banka tiirleri gerceklesebilecek merkez bankast tiirleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Eijjffinger ve Schaling tarafindan gerceklestirilen endekste Bade- Parkin ve
Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin endekslerindekinin tersine 6zelliklere esit agirlik
verilmemistir. Bu endekste eger politika olusturulmast merkez bankasina
birakilmigsa bu durum ¢ift yildizla belirtilmis, tersine politika olusturma yetkisi
tamamen degil de kismi bir sekilde merkez bankasina verilmis ise durum tek yildizla
belirtilmistir. Analizde eger politika olusturma yetkisi hicbir sekilde merkez
bankasma verilmemis, bu konuda tek otorite hiikiimet olarak belirlenmisse bu
durumda o6zelligin altina hi¢ yildiz isareti konulmamistir. Bu nedenle Eijffinger-
Schaling tarafindan gerceklestirilen bu analizde kistas 1’e yani “banka gergek politik
bir otoritedir” kistasiyla ilgili olarak maksimum yildiz miktar1 “banka ydnetim
kurulunda hiikiimet gorevlisi yok” ve “Bazi kurul iiyeleri hiikiimetten bagimsizdir”
kistaslaria verilen yildizlardan daha yiiksektir. Bu durumu oranlandirmak gerekirse
kistas 1’in sahip oldugu agirlik 2/4 ise diger kistaslarin sahip oldugu agirhik 1/4
olarak gerceklesmektedir. Bu durumda Eijffinger ve Schaling tarafindan
gerceklestirilen endeksin 6zelliklere esit agirlik vermedigi, dolayisiyla asimetrik bir

endeks oldugunun en biiylik kanitidir.



33

Eijffinger ve Schaling‘in politik bagimsizlik endeksi, Grilli, Masciandro ve
Tabellini’nin endeksiyle benzer olarak “Merkez bankasinin yonetim kurulunun
atanma sartlari, Para politikasinin belirlenmesinde merkez bankalar1 ile hiikiimet
arasindaki iligski, Para politikas1 ile ilgili olarak merkez bankasmin kanundan
kaynaklanan sorumluluklar” gibi 6zelliklere bagl olarak olusturulmustur.’® Ancak
Grilli, Masciandro ve Tabellini’ye gore banka gercek politika otoritesidir ve banka
bir para politikasi hedefi izleme ile boyle bir hedefin igerimleri arasinda bire bir, biri
icin digerinden 6diin vermektedir. Bu durum da siiphesiz merkez bankasinin politik

bagimsizlik endeksinde kullanilan kriterlere es agirlik vermenin bir sonucudur.

Grilli, Masciandro ve Tabellini’nin endeksinde fiyat istikrar1 i¢in 6nlemlere
sahip bir merkez bankasi, bu onlemlere sahip olmayan otonom bir merkez bankasi
kadar bagimsizdir.>> Ancak GMT ile ayni politik bagimsizlik 6zelliklerine sahip olan
Eijffinger-Schaling endeksinde merkez bankasinin tek gergek politika otoritesi
oldugu kistas 1, aynm1 zamanda fiyat istikrariyla ilgili olarak yasal zorunlulugun
bulunmasina da baghdir, bu yiizden bu durumun kistas 1’e daha fazla agirlik

verilmesini hakli ¢ikarabilecegi diisiiniilebilir.

Eijffinger ve Schaling tarafindan Avustralya, Belgika, Kanada, Fransa,
Almanya, italya, Japonya, Hollanda, Isvicre, Ingiltere, ABD, Isve¢’ten olusan on iki
iilke politik bagimsizlik endeksi kriterleri cercevesinde analize alinmistir. Bu
endekste Isvicre ve Almanya en fazla bagimsiz iilke olarak derecelendirilmistir.
Almanya ve Isvigre’yi, Hollanda izlemistir. Ancak Eijffinger-Schaling endeksinde
merkez bankalarmin ikili otoriteye sahip olabilecegi i¢in Bade-Parkin endeksinden
farkli olarak, Hollanda merkez bankasina politika olusturmada sadece Maliye Bakan
miidahalede bulunabileceginden, bankay1 daha bagimsiz kabul etmis ve bunun
sonucunda da Hollanda daha yiiksek bir bagimsizlik derecesine sahip olmustur. Bu
durum daha oOncede belirtildigi gibi Eijffinger-Schaling endeksinin asimetrik bir

endeks olmasindan kaynaklanmistir.

Bade-Parkin’den farkli olarak Bel¢ika Merkez Bankasi da Eijffinger-

Schaling endeksinde daha yiiksek bagimsizlik derecesine sahip olmaktadir. Bu

32 EIJFFINGER S. ve SCHALING E., a.g.e., 5.60.
33 GRILLI V., MASCIANDRO D. and TABELLINI E., a.g.e., s.81
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durumda endekste merkez bankasina hiikiimetin hakim oldugu bir kurum olmaktan
cok ikili bir otorite goziiyle bakilmasindan kaynaklanmaktadir. Japonya ve
Belcika’nin tersine endekste, Kanada Merkez Bankasinin bagimsizlik seviyesi daha
diisiik olarak gosterilmistir. Bu durum ise Bade-Parkin endeksinin tersine Eijffinger-
Schaling endeksinde bankanin yoOnetim kurulunda, hiikiimet gdrevlisinin

bulundugunun kabul edilmis olmasindan kaynaklanmaktadir.

Bir diger fark Japonya Merkez Bankasinin daha diisiik bir bagimsizlik
seviyesinde gosterilmesidir. Bunun nedeni de, yine diger farklarda oldugu gibi;
Eijffinger-Schaling endeksi Japonya merkez bankasini ikili otoriteye bagli olarak
kabul etmektedir. Son olarak da Federal Reserve sistemini arastirmacilar endekste
diisiik olarak derecelendirmislerdir. Bu durum Bade-Parkin endeksinin tersine
Eijffinger-Schaling endeksinin merkez bankasini ikili otoriteye sahip bir kurum

olarak kabul etmesinden kaynaklanmaktadir.

Sonug¢ olarak her iki endekste birbirinden etkilenmis gibi goriinse de
vardiklar1 sonuglar birbirinden farkli olmaktadir. Ancak Eijffinger-Schaling endeksi
kullandigi politik bagimsizlik kriterlerini esit olarak degerlendirmemistir.** Bu
durum endeksin sonuglarina olan giivenilirligi sarsmaktadir. Bu yiizden Eijffinger-
Schaling politik bagimsizlik endeksinin elde ettigi bagimsizlik dereceleri bizce
gercek bagimsizlik derecelerini yansitmakta diger endekslere gore yetersiz

kalmaktadir.

2.3.1.5. Cukierman, Webb ve Neyaptr’nin Arastirmasi

Merkez bankasi1 bagimsizligi ile ilgili olarak yapilan kapsamli ¢aligmalardan
bir tanesi de Cukierman tarafindan gergeklestirilmistir. Cukierman 70 {ilkeyi iceren
kapsamli ve pratik Glgiimlerden yararlanan bir analiz ortaya koymustur.”> Bu
analizde elde edilen sonuglarin aynisina Cukierman, Webb ve Neyapti tarafindan
gergeklestirilen analizle de ulasilmistir. Bu yeni analizde iilke sayist 21 sanayilesmis
ve 51 gelismekte olan {ilke olmak iizere 72’ye ¢ikarilmigtir. Daha genis bir grubun

analize dahil edilmesi her iilkenin sahip oldugu bankalarin bagimsizligina iligkin

** GRILLI V., MASCIANDRO D. and TABELLINI E., a.g.e., 5.92.
3% CUKIERMAN Alex, a.g.e, 5.60.
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farkliliklar1 incelemeyi saglamaktadir. Ayrica Cukierman tarafindan gerceklestirilen
analizden farkli olarak, merkez bankasi bagimsizligin1 derecelendirmek igin
kullandig1 6zellikler, bagimsizlik ol¢iitleri daha genistir. Bu ozelliklerin ¢oklugu
analizdeki hata paymin etkisini azaltacakelde edilecek sonucun bagimsizligin tim

etkilerini inceleyerek olusmus olmasini saglayacaktir.

Cukierman, Webb ve Neyapti’da daha once inceledigimiz arastirmacilar gibi
analizlerinde ilk olarak merkez bankasi bagimsizligi ile enflasyon oranlari arasindaki
iligkiyi incelemiglerdir. Bu incelemede tiim tilkeler i¢in belirleyici iki degisken
hesaplanmis ve bu degiskenlerin her biriyle gerceklesen enflasyon orani
belirlenmistir. Bu degiskenlerden ilki, tlkelerin merkez bankasi bagimsizligina
yonelik olarak gerceklestirdikleri yasal diizenlemelerdir. Bu diizenlemeleri esas alan
bir endeks arastirmacilar tarafindan hesaplanmis ve bu endekse gore; merkez
bankalar1 bagimsizlik siralamasina tabi tutulmustur. Diger degisken ise; merkez
bankas1 basgkanlarinin 1950-1989 déneminde gorevde kalig siireleridir. Analizde bu
siireler ile enflasyon arasinda iliski kurulmus ve yine iilkeler merkez bankalari

bagimsizliklarina gore siralanmiglardir.

Tablo 2.9. Merkez Bankasi Bagimsizhgi-Enflasyon iliskisi

Kanundan Gelen Bagimsizlik
Ulkeler Bagimsizlik Ortalama Yillik Enf.
Derecesi Orani (1980-1989)
1-Almanya 0.69 3
2-Isvicre 0.64 3
3-Avusturya 0.61 4
4-Danimarka 0.50 7
5-ABD 0.48 5
6-Kanada 0.45 6
7-Irlanda 0.44 9
8-Hollanda 0.42 3
9-Avustralya 0.36 8
10-Izlanda 0.34 32
11-Liiksemburg 0.33 5




12-Isveg
13-Finlandiya
14-Italya

15-Yeni Zelanda

16-Fransa
17-Ispanya
18-Japonya
19-Norvecg
20-Belgika
21-Yunanistan
22-Misir
23-Kosta Rika
24-Sili
25-Tirkiye
26-Nikaragua
27-Malta
28-Tanzanya
29-Kenya
30-Filipin
31-Zaire
32-Peru
33-Honduras
34-Venezuela
35-Bahama
36-Portekiz
37-Arjantin
38-Habesistan
39-Liibnan
40-Israil
41-Barbados
42-Uganda
43-Nijerya
44-Malezya
45-Meksika
46-Hindistan

0.29
0.28
0.25
0.24
0.24
0.23
0.18
.017
0.17
0.55
0.49
0.47
0.46
0.46
0.45
0.44
0.44
0.44
0.43
0.43
0.43
0.43
0.43
0.41
0.41
0.40
0.40
0.40
0.39
0.38
0.38
0.37
0.36
0.34
0.34

11
12

10

18
16
23
19
41
128

27

10

13

15

108

19

16

143

72

72
18

50

36
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47-Bostana 0.33 10
48-Zambiya 0.33 25
49-Gana 0.31 37
50-Romanya 0.30 4
51-Bolivya 0.30 119
52-Samoa 0.30 12
53-Cin 0.29 8
54-Singapur 0.29 3
55-Kore 0.29 8
56-Endonezya 0.27 9
57-Kolombiya 0.27 21
58-Tayland 0.27 6
59-G.Afrika 0.27 14
60-Macaristan 0.25 9
61-Uruguay 0.24 45
62-Panama 0.22 3
63-Pakistan 0.21 7
64-Brezilya 0.21 119
65-Tayvan 0.21 5
66-Zimbabwe 0.20 12
67-Katar 0.20 4
68-Nepal 0.18 10
69-Yugoslavya 0.17 73
70-Fas 0.14 7
71-Polonya 0.10 36

Kaynak: CUKIERMAN Alex, Steven B. WEBB, Bilin NEYAPTI, “Measuring the Indepence Of
Central Banks and It’s Effects on Policy Outcomes”, The World Bank Economic Review, Vol: 6,
No: 3, September 1992, 5.36.

Bu tablodan da anlasilacagi gibi, gelismis iilkelerde yasal bagimsizlik
derecesiyle enflasyon orani arasinda gergekgi bir iligki vardir. Buna gore bagimsizlik
derecesi 0.69 olan Almanya ve 0.64 olan Isvicre gibi gelismis iilkelerin ortalama
enflasyon orani 1980-1989 doneminde %3 olmaktadir. Peki bagimsizlik derecesiyle
ortalama enflasyon orani arasindaki bu anlamli iliski gelismekte olan {ilkelerde nasil
olmaktadir. Bu soruya gelismis iilkelerde oldugunun aksine gelismekte olan

ilkelerde bagimsizlik derecesiyle enflasyon orani arasinda anlamli bir iliski olmadigi
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seklinde bir cevap verilebilir. Baz1 gelismekte olan iilkelerde ise tam tersine yasal
bagimsizlik derecesi c¢ok diisilk olmasina ragmen enflasyon orani, ¢ok diisiik
olmaktadir. Bu durumu Orneklendirmek gerekirse; Fas’ta merkez bankasi

bagimsizligt derecesi 0.14 olmasina ragmen ortalama enflasyon orani %7 olmaktadir.

Tablo 2.9°da da goriildiigli gibi gelismis iilkeler ile gelismekte olan tilkelerin
merkez bankalarinin sahip oldugu yasal bagimsizlik oraniyla ortalama enflasyon
oranlarinin karsilastirilmasi olduk¢a zordur. Ciinkii enflasyon tek degiskene bagh
olarak belirlenmemekte, degil ekonomik sartlar, sosyal olaylar ve ilgili donemlerin
etkileri gibi bircok sarta bagl olarak belirlenmektedir. Yani sonug¢ olarak geligmis
iilkeler i¢in merkez bankasi bagimsizligi, diisiik enflasyon seviyelerine katkida
bulunurken, gelismekte olan {ilkelerde tek basina yasal bagimsizlik enflasyon

oraninin diisiiriilmesine katki saglayamamaktadir.

Simdi Cukierman, Webb ve Neyapti tarafindan gerceklestirilen arastirmanin
ikinci degiskeni yani, merkez bankasi baskanlarinin ortalama gorevde kalma
stirelerine bagli bagimsizlik dereceleriyle, enflasyon orani arasindaki iligkiyi gosteren

tablo incelenecektir.

Tablo 2.10. Merkez Bankas1 Bagkanlarimin Degisim Siiresine Bagh
Bagimsizlik Dereceleri 1950-1989

CjELiSMIS 1950-59 1960-71 1972-79 1980-89 1950-89
ULKELER

1-izlanda - 0.09 0.00 0.00 0.03
2-Hollanda 0.00 0.08 0.00 0.00 0.05
3-Danimarka 0.10 0.08 0.00 0.00 0.05
4-Liiksemburg 0.10 0.08 0.13 0.00 0.08
5-Norveg 0.10 0.08 0.00 0.10 0.08
6-Italya 0.00 0.08 0.25 0.00 0.08
7-Ingiltere 0.00 0.17 0.13 0.10 0.10
8-Kanada 0.10 0.08 0.13 0.10 0.10
9-Almanya 0.10 0.08 0.13 0.10 0.10
10-Avustralya 0.00 0.08 0.13 0.20 0.10
11-Finlandiya 0.20 0.08 0.00 0.20 0.13
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12-Isvigre
13-Belgika
14-ABD
15-Irlanda
16-Fransa

17-Isveg

18-Yeni Zelanda

19-Avusturya
20-Japonya
21-Ispanya
22-Katar
23-G.Afrika
24-Barbados
25-Tayvan
26-Filipin
27-Honduras
28-Tanzanya
29-Malezya
30-Israil
31-Zimbabwe
32-Meksika
33-Kenya
34-Yunanistan
35-Macaristan
36-Liibnan
37-Nijerya
38-Bahama
39-Fas
40-Habesistan
41-Kolombiya
42-Romanya
43-Portekiz
44-Tayland
45-Yugoslavya
46-Endonezya

0.10
0.10
0.10
0.10
0.00
0.20
0.00
0.10
0.20
0.20

0.00

0.00
0.00
0.11

0.20
0.27
0.10

0.10
0.38

0.20
0.40
0.20
0.40
0.30
0.20

0.08
0.08
0.08
0.17
0.17
0.00
0.17
0.17
0.17
0.25

0.17

0.25
0.25
0.00
0.18
0.00
0.08
0.17
0.08
0.36
0.08
0.17
0.24
0.17

0.25
0.00
0.25
0.08
0.08
0.08
0.17
0.33

0.13
0.13
0.25
0.13
0.25
0.38
0.13
0.25
0.13
0.25
0.14
0.00
0.13
0.00
0.00
0.38
0.13
0.08
0.13
0.13
0.13
0.00
0.38
0.13
0.25
0.25
0.18
0.00
0.50
0.13
0.13
0.25
0.25
0.25
0.13

0.20
0.20
0.10
0.20
0.20
0.10
0.30
0.10
0.30
0.10
0.00
0.20
0.10
0.20
0.20
0.10
0.10
0.20
0.20
0.10
0.30
0.20
0.20
0.10
0.10
0.10
0.20
0.20
0.10
0.20
0.20
0.30
0.10
0.20
0.20

0.13
0.13
0.13
0.15
0.15
0.15
0.15
0.15
0.20
0.20
0.06
0.10
0.11
0.13
0.13
0.13
0.13
0.13
0.14
0.15
0.15
0.17
0.18
0.18
0.19
0.19
0.19
0.20
0.20
0.20
0.20
0.20
0.20
0.23
0.23
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47-Zaire - 0.26 0.25 0.20 0.23
48-Nepal 0.27 0.33 0.25 0.10 0.24
49-Panama - 0.56 0.00 0.20 0.25
50-Pakistan 0.10 0.33 0.25 0.30 0.25
51-Polonya 0.20 0.25 0.13 0.50 0.28
52-Malta - 0.27 0.38 0.20 0.28
53-Gana - 0.33 0.25 0.20 0.28
54-Venezuela 0.20 0.25 0.25 0.50 0.30
55-Misir 0.46 0.33 0.13 0.30 0.31
56-Hindistan 0.20 0.33 0.50 0.30 0.33
57-Peru 0.30 0.33 0.38 0.30 0.33
58-Cin - - - 0.30 0.34
59-Uganda - 0.36 0.50 0.20 0.34
60-Nikaragua - 0.29 0.38 0.40 0.35
61-Singapur - - 0.00 0.60 0.37
62-Zambiya - 0.38 0.25 0.40 0.38
63-Tirkiye 0.30 0.50 0.38 0.40 0.40
64-Bostana - - 0.44 0.50 0.41
65-Kore 0.31 0.67 0.13 0.50 0.43
66-Sili 0.20 0.33 0.50 0.80 0.45
67-Uruguay - 1.03 0.38 0.30 0.48
68-Samoa - - - 0.56 0.56
69-Kostarika 0.20 0.83 0.88 0.40 0.58
70-Brezilya 1.01 0.50 0.38 0.80 0.68
71-Arjantin 0.71 1.08 0.88 1.00 0.93

Kaynak: CUKIERMAN Alex, Steven B. WEBB, Bilin NEYAPTI, a.g.e., s.365

Bu tablodaki 1.00 degeri iilkelerin merkez bankasi baskanlarinin 12 ay
boyunca is basinda kaldiklarini, 0.10 degeri baskanlarmm 10 yil boyunca goérevde
kaldiklarin1 gostermektedir. En uzun siireli baskan degisimi Izlanda da 0.03 degeri ile
29 yilda bir olarak, en kisa siireli bagkan degisimi ise 0.93 degeri ile Arjantin’de 13
ayda bir olarak gerceklesmistir. Yine bu analizde merkez bankasi bagkanlarinin
gorevde kalma siiresine bagli bagimsizlik seviyeleri ile enflasyon arasindaki iliski

gelismis iilkelerde anlamli iken gelismekte olan iilkelerde anlamsiz olarak
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gerceklesmistir. Tablodaki siralamada, baskan degisim siiresi 29 y1l olan Izlanda’nin
birinci, Isvigre’nin on ikinci, ABD’nin ise on dordiincii sirada yer almasina ragmen,
bu iilkelerde diisiik enflasyon yasanmasini bu duruma Ornek gosterebiliriz.
Gelismekte olan iilkelerde degisim siiresi 5 yilin altinda kalirken gelismis iilkelerde 5
yildan daha uzun siireli degisim gerceklesmektedir, siiphesiz bu durumda gelismekte

olan iilkelerde enflasyonun daha da artmasina yol agmaktadir.

Cukierman, Webb ve Neyapti, merkez bankasi baskanlarinin degisim
sikligmmin  yiiksek olmasini, merkez bankasi bagkanlariin siyasi otoriteden
etkilenecek derecede hassas hale getirdigini ve ozellikle se¢im donemleri boyunca
yayginlagan uzun donem politikalari gergeklestirmek konusunda etkisiz biraktigini
ortaya ¢ikarmislardir. Onlara gore bir baskan birkag y1l yonetimde kalirsa ve belki de
birka¢ tane hiikiimet goriirse enflasyonun diisiiriilmesinde daha etkin, daha cesur

politikalar izleyebilecektir.

Sonug olarak; Cukierman, Webb ve Neyapti tarafindan ortaya konulan
calisma, bagimsizlik konusunda gergeklestirilen caligmalardan en genisi kabul
edilmekte ve analizde Ozellikle gelismekte olan tlkelerde merkez bankalarinin
sadece kagit lizerinde bagimsiz olmasinin yetmedigi, merkez bankasi baskanlarinin
sik sik degigsmesinin de oniline gecgilmesi gerektigi sonucuna varilmaktadir. Ancak bu
sartlarin gerceklesmesiyle gelismekte olan iilkelerde bagimsizligin elde edilmesi
fiyat istikrarinin saglanmasima katkida bulunabilecektir. Simdi ise Cukierman,
Summers ve diger arastirmacilarin merkez bankasi bagimsizligi ile ilgili olarak

ortaya koyduklar1 calismalarin benzerlikleri ve farkliliklar1 incelenecektir

2.3.1.6. Merkez Bankas1 Bagimsizlig1 Endekslerinin Deneysel

Analizlerinin Degerlendirilmesi

Merkez bankasi bagimsizligr ile ilgili olarak uzun yillardir devam eden
calismalar, merkez bankalarinin bagimsizlik seviyelerini tarafsiz endekslerle
degerlendirerek gerceklestirmektedir. Bu endekslerin elde ettigi sonuglar; merkez
bankas1 statiilerinin incelenmesinde kullanilan kistaslara, merkez bankalarinin bu
kistaslar1 karsilayip karsilayamamasi bakimindan ilgili 6zelliklerin yorumuna yani

bankalarin belli bir 6zellige sahip olmasi yada olamamasi durumuna ve elde edilen
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merkez bankasi bagimsizlik derecelerinin endekse dahil edilme bigimine gore
farklilik gostermektedir. Saydigimiz bu 6zellikler subjektif unsurlar oldugundan bu
tip endekslerin olusturulmasindaki ve dolayisiyla sonuclarindaki farkliliklar
kacinilmaz olmaktadir. Merkez bankasi bagimsizligina iligkin ilk teorik caligsmalar
Cukierman, Webb, Neyapti, Rogoff ve Gruyter gibi yazarlar tarafindan yapilmistir.
Bade, Parkin, Grilli, Masciandro, Tabellini, Alesina ve Summers gibi yazarlar

tarafindan da gelistirilmistir.36

Buraya kadar saydigimiz bagimsizlik endekslerinden Eijffinger-Schaling
endeksi Bade-Parkin ve Alesina’nin endekslerinden yararlanarak kendi endeksini
ortaya koymus ve merkez bankalariin bagimsizlik derecelerini daha genis bir bakis
acistyla incelemistir. Ancak Eijffinger-Schaling endeksi, tiim kistaslara esit agirlik
vermemesi, asimetrik bir endeks olmasi nedeniyle elestirilere maruz kalmustir.”’
Bunun yanisira Eijffinger-Schaling endeksi de bir takim elestirilerde bulunmustur.
Bu elestirileri kisaca 6zetleyecek olursak; Alesina ve Bade-Parkin’in ¢alismalarini
giincel hale getirirken ciddi hatalar yaptiklarini ileri stirmiistiir. Ayn1 zamanda Grilli,
Masciandro ve Tabellini ve Bade-Parkin’in Kanada, Belgika, Japonya, Hollanda,
Almanya, Italya ve Isvicre Merkez Bankalarmin statiileri hakkinda yaptigi
yorumlarda farliliklar oldugunu ileri stirmektedir. Bunun sonucunda da bu {ilkelerin
Merkez Bankalarinin bagimsizlik katsayilart Grilli, Masciandro ve Tabellini endeksi

ile Bade-Parkin endeksinde farkli olmaktadir.

Genel olarak bagimsizlik endekslerinin elde ettigi sonuglara bakacak olursak,
merkez bankasi bagimsizligi ile enflasyon arasinda negatif iliski bulundugu kabul
edilmektedir. Ozellikle bu durum gelismis iilkelerde daha net bir sekilde ortaya
cikmaktadir. Gelismis lilkelerde merkez bankasinin yasal bagimsizlig ile enflasyon
arasinda negatif bir iliski oldugu gozlemlenmistir. Bagka bir sonug ise geligmis
iilkelerin merkez bankasi bagimsizligim caba harcamadan elde ettigidir.”® Grilli,
Masciandro ve Tabellini ile Alesina ve Summers yaptiklar: incelemelerde merkez
bankas1 bagimsizlig1 ile biliylime orami arasinda anlamli bir iligki bulunmadigi

sonucuna varmiglardir.

¢ EROGLU Omer, ALTINTAS Halil, a.g.m., 5.62.
7 GRILLI V., MASCIANDRO D. and TABELLINI E., a.g.e., 5.95.
¥ EIJFINGER Sylvester - SCHALING Eric, a.g.e, 5.26.
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Cukierman ve digerleri, biiyiimeyi etkileyecek olan tiim sartlarin saglanmasi
durumunda bile gelismis iilkelerde iiretim artisinin merkez bankasi bagimsizligina
bagli olmadigi sonucuna varmislardir. Buna karsilik merkez bankasi bagimsizliginin
gelisen iilkelerin kalkmmasma pozitif etkisi oldugunu bulmuslardir.”® Yine
calismamiza konu olan arastirmacilarin bir diger ortak goriisii de merkez bankasi
bagimsizlig: ile issizlik diizeyi arasinda gercekei bir iligkinin olmadigidir. Merkez
bankast bagimsizligi ile faiz orani arasinda ise enflasyonla oldugu gibi negatif
iligkinin oldugu sdylenebilir. Yine baska bir degisken biitge agig1 ile merkez bankasi
bagimsizlig1r arasinda negatif bir iligkinin oldugu sonucuna Bade- Parkin, Grilli,
Masciandro ve Tabellini, Alesina ve Summers ile calismamizda incelemedigimiz
ancak 1973-1989 donemindeki verileriyle merkez bankasi bagimsizlig ile ilgili

aragtirma yapan Delong ve Summers’da ulagmustir.

Gelismis tilkelerde yasal bagimsizligin saglanmasi kolay oldugundan merkez
bankas1 bagimsizlig1 i¢in yasal bagimsizlik yeterli goriilmektedir. Bunu nedeni
gelismis llkelerde yasalarin gergek bir sekilde uygulanma oraninin gelismekte olan
tilkelere gore cok yiiksek gerceklesmesinden kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan
tilkelerde ise yasalarin gergek sekilde uygulanmasindan ¢ok davranigsal olarak
uygulanmasi s6z konusudur. Bu yiizden gelismekte olan iilkelerde merkez bankasi
bagimsizligimin saglanmasi i¢in sadece yasal bagimsizligin saglanmasi yeterli
degildir, yasal bagimsizligin yanisira politik, ekonomik ve gercek bagimsizliginda

gergeklesmesi gerekmektedir.

Sonug olarak; her iilkenin kendisine uygun bagimsizlik endeksleri kullanmak
kosuluyla, gelismekte olan iilkelerde oldugu kadar gelismis iilkelerde de enflasyonla
merkez bankasi bagimsizhigi arasinda ters yonlii bir iliski meveuttur.* Ulkelerin
bagimsizlik derecelerini inceleyen arastirmacilar, merkez bankasi bagimsizliginin
artmasimnin enflasyon ve reel faizler iizerinde olumlu etkisinin goriilebilecegini;
igsizlik, reel bliylime, biitge agig1 gibi degiskenler {izerinde ise bu iligkinin mevcut

olmadigini ortaya koymuslardir.

3 CUKIERMAN Alex, KALAITZIDAKIS Pantelis, SUMMERS H: LAWRANCE and WEBB
Stewen B., “Central Bank Independence, Growth, Investment and Real Rate”, Carnegie-Rochester
Conference series on Public Policy, Autum 1993°den aktaran Pollard, s.25.

“ WALSH Carl E., “Central Bank Strategies, Credibility and Independence”, Journal of Monetary
Economics, November 1993, s.287-302.
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UCUNCU BOLUM

DUNYADA MERKEZ BANKACILIGI VE MERKEZ BANKALARININ
BAGIMSIZLIK DURUMLARI

3. Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Merkez Bankasi Bagimsizhigi

Daha 6nceki boliimlerde de inceledigimiz gibi merkez bankasi bagimsizligi
seviyeleri ve bankalarin gecirdikleri yasal siire¢ her iilke i¢in farklilik gostermekte,
ozellikle de gelismis ve gelismekte olan iilkeler icinse ayr1 bir farklilik
gostermektedir. Bu yilizden bu konuyla ilgili olarak diinya iilkelerinin merkez
bankalarinin bagimsizliklarin1 incelerken arastirma gelismis ve gelismekte olan

iilkeler ayirimiyla gergeklestirilecektir.

3.1. Cesitli Gelismis Ulkelerde Merkez Bankasi Bagimsizhigi

3.1.1. Almanya (Bundesbank)

Daha onceki bolimlerdeki incelemelerimizde de belirtildigi gibi en fazla
bagimsizliga sahip merkez bankasi Bundesbank’tir. Bundesbank’in kurulusu
1950’lere rastlamaktadir. Alman Merkez Bankasi’nin gergeklestirdigi bagimsizlik
tilkenin tarihi gelisimleriyle yakindan ilgilidir. Almanya tek bir yiizy1l i¢inde
gecirdigi iki hiper enflasyon sonucu parasinin degerinin diismesine kargin parasi bu
gelismelere 6zel bir duyarlilik kazanmig ve iilkede, bu tiir tekrarlara karsi
korunmanin sadece bagimsiz ve Ozerk bir merkez bankasi araciligiyla

gerceklesebilecegi kanist genis kitlelere mal olmustur.*!

Birinci diinya savasgi sonrasinda Almanya’da karsilagilan hiper enflasyon
sonucunda bir dizi stabilizasyon programi belirlenmis ve “Reichsbank”in
hiikiimetten bagimsiz oldugu yasal olarak ortaya konmustur. Ancak 1939 yilinda

Hitler Hiikiimeti bu karar1 bozmus ve bankanin bagimsizligi konusunda atilan ileriye

' YUKSEL Ali Sait, “Merkez Bankas1 Ozerkligi ve Ozellikle Enflasyonist Ekonomilerdeki islevleri”,
Marmara Universitesi Yayinlar1 1993, s.9.
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dontik adimlar geri alinmustir. Sonugta gerceklesen bu olaylar hiper enflasyonu daha
da arttirinca tlilke bagimsizlik konusunun 6nemini kisa siirede kavramis ve buna gore

hareket etmistir.

1945 yilinda Hitler Hiikiimetinin yikilmasi {izerine {ilkenin hiper
enflasyonundan sorumlu tutulan Reichbank’in yerine 1957 yilinda Bundesbank
kurulmustur. Sermayesi biitliniiyle kamuya ait olmasima ragmen Bundesbank adeta
bagimsizlik kavramiyla 6zdeslesmistir. Para politikasinin formiilasyonu, hedeflerin
secimi para arzinin diizenlenmesi ve hiikiimete kredi saglama konusundaki yetkileri

cok genistir.*

Bundesbank’in kurulus yasasinin 3. maddesine gore ulusal paranin degerinin
korunmasi1 ve para politikasinin yonlendirilmesi gorevi tamamen banka meclisine
aittir.® Bu yasayla Bundesbank agik bir sekilde hiikiimetin talimatlarindan
bagimsizdir. Yine yasanin 13. maddesiyle merkez bankasi ile hiikiimet arasindaki
iliski belirlenmistir. Buna gore hiikiimet para politikasi ile ilgili 6nemli konularda
merkez bankasini davet ederek onun tavsiyesini almaktadir. Ayrica hiikiimet, Merkez
Bankas1 Konseyinin toplantilarina sadece goriis belirterek katilma hakkina sahip

olmakta, kararlarda oy hakki bulunmamaktadir.

Bankanin personelini gorevlendirme seklide bagimsizlik konusunda biiyiik
Oonem tasir. Bankanin Guvernorii ve Yardimcist sekiz yil i¢in hiiklimetin Onerisi
tizerine Devlet Baskani tarafindan atanmaktadir ve bu siire iktidarin siiresinden daha
uzundur. Ayni1 zamanda atanan banka gorevlilerinin, gorevlerinden alinamamalar1 da

tiyelerin hukuki giivenligini arttirmaktadir.

Bundesbank parlamentonun denetiminden bagimsizdir. Buna ragmen
faaliyetlerinin sonuglariyla ilgili rapor hazirlamakla yiikiimliidiir. Hiikiimete kaynak
saglayacak olan kredi limitleri yasa ile Bundesbank tarafindan ¢ok kati bir sekilde

sinirlandirilmistir. Bankanin hiikiimete 6 milyar marktan daha fazla kredi agmasi

* TIETMEYER Hans, “The Role of on Independence Central Bank in Europe”, (Ed): DOWNES and
R. VAEZ-ZADETH, The Evolving Role of Central Banks, Washington: IMF, 1991, s.186.

* Deutsche Bundesbank, “The Deutsche Bundesbank: It’s Monetary Policy Instruments and
Functions”, Special Series, No: 7, (Frankfurt 3rd ed. 1989), s.110-135.
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miimkiin degildir.** Bundesbank para politikasi araglarinin se¢iminde, kullaniminda,
piyasaya miidahale araglarinin belirlenmesinde, faiz hadlerinin belirlenmesinde yasa
ile tam bagimsizliga sahiptir. Kurumsal bagimsizligin yanisira fonksiyonel
bagimsizliga da sahiptir. Gerekli araglarin kullaniminda tek basina yetkili oldugu i¢in
konjonktiire uygun olarak araglar1 degistirip, ekonomik sartlara uygun arag¢ se¢imine

gidebilmektedir.

Alman Hiikiimeti’nin Merkez Bankasi’na dogrudan miidahalesi s6z konusu
olmamaktadir. Hiikiimet maliye politikasindan sorumlu olurken, Bundesbank para
politikasinin yiiriitilmesinden sorumludur. Merkez bankasinin maliye politikasi
tizerinde etkileri goriilse de hiikklimetin para politikast {izerinde etkisi

goriilmemektedir.

Biitlin bu saydigimiz bagimsizliklariin yaninda en bagimsiz merkez bankasi
olarak tanimladigimiz Bundesbank’in bile hiikiimete bagimli oldugu konular vardir.
Herseyden oOnce bankanin yetki ve gorevlerini Alman Parlamentosu yaptigi
kanunlarla belirlemektedir. Ayrica ulusal kambiyo {lizerinde ve parite tespitinde
hiikiimet yetkilidir. Bankanin uluslararasi kuruluslara katilmast ve Direktorium
tiyelerinin sozlesmeleri hiikiimet onayina tabidir. Bundesbank sahip oldugu bu
bagimsizliklarla istikrarl bir para yaratirken, uzun siiren fiyat istikrar1 da istikrarl
hiikiimetleri meydana getirmistir. Her iki konuda da saglanan istikrar birbirlerinin

. 45
hem nedeni hem de sonucudur.

Alman Merkez Bankasinin gerceklestirdigi bu basart Avrupa da 1970’li
yillarda olusan “birazcik daha fazla enflasyonla daha yiiksek bir istihdamin satin

alabilecegi”* varsayiminin da hayal oldugunu gostermistir.

3.1.2. Amerika Birlesik Devletleri (Federal Reserve Bank)

1914 wyilma kadar Amerika Birlesik Devletleri ekonomik giiciin

merkezilesmesine giivensizlikten dolayi, bir merkez bankasina sahip olmay1 kabul

# CANGOZ Coskun, “T.C. Merkez Bankasi ve Bazi Ulkelerdeki Merkez Bankalarinin Yapilari-
Faaliyetleri”, Hazine Dergisi, s.2 Nisan 1996, s.6.

* OKTAR Suat, “Bagimsiz Merkez Bankas1 Bankaciliginin Saygin Ornegi Bundesbank”, Banka ve
Ekonomik Yorumlar Dergisi, Haziran 1996, s.43.

* YUKSEL Ali Sait, a.g.m., s.9.
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etmemislerdi. 1791 yilinda 6zel statiide kurulmus bir banka ayni1 zamanda ABD’nin
ilk merkez bankasi olan “Bank Of United States” kurulmus ve banka para basimi ve
dagilimi konusunda faaliyet gostermistir. 25 yil sonra ise 1812 savasinin borglarini
karsilamak amaciyla 1816 yilinda “The Second Bank of United States” kurulmustur.
Ancak ilk banka gibi bu bankada gerekli ihtiyaclar1 karsilayamamis ve 1840 yilinda
kapatilmistir.*” Bu deneyimlerden sonra 1914 yilinda Federal Reserve Bank

kurulmusg ve bankalarin bankas1 olarak gorev yapmaya baslamistir.

Federal Reserve Bank hiikiimetten tamamen bagimsizdir. Bu bagimsizlig
1935 yilinda tamamen hiikiimet yonetiminden ayrildiktan sonra gergeklesmistir.
Parlamentonun FED’1 denetleme hakki her zaman bulunmakta, parlamento istedigi
zaman verdigi bagimsizlig1 geri alabilmektedir. Uygulamada parlamento denetimini

iki sekilde gerg:eklestirir.48

[lk olarak denetimini; Federal Reserve Bank’in miidahale sinirlarini
belirleyen kanunlar oylayarak veya para ayarlamalarima dogrudan miidahale etme
yoluyla gergeklestirmektedir. Merkez bankasi kanununa gore, bankanin zorunlu
karsiliklarinin alt ve {ist sinirlart belirlenmistir. Bu konuda bankanin tam olarak

bagimsizlig1 olmamaktadir.

Ikinci olarak ise; parlamento FED’den para politikas1 ama¢ ve imkanlari

hakkinda bilgi isteme yoluyla denetim fonksiyonunu yerine getirmektedir.

Amerikan Merkez Bankasi kendi biit¢esini Parlamentonun onayina tabi
olmadan hazirlamaktadir. Bu biit¢elerini bir i¢ denetim organinin onayina sunduktan
sonra yillik raporlar halinde biit¢eleyip yayilamaktadir. FED’in Guvernorler Kurulu
Uyeleri ve Kurul Baskani ABD Baskam tarafindan segilmektedir. Guverndrler
Kurulu’nun 7 liyeden olusma ve 14 yil siireyle gorevden alinamama gibi 6zellikleri
vardir. Bagkaninin da gorev siiresi 4 yildir ve gorev siiresi i¢inde ancak bir yada iki
tane guvernor degistirme hakki vardir. Guvernorler Kurulu kararlarini oy ¢oklugu ile
almaktadir. Para politikas1 konularinda yasal yetkiler FED ile hiikiimet arasinda
paylasilmistir. Para politikasi araglarinin kullanilmasi da FED ig¢indeki Guvernoérler

Kurulu ve daginik para politikasi kullaniminin birlestirilmesi ve para politikasinin

47 ALPTURK N, “Merkez Bankaciligi ”,Beta Yaynlari, 1982, s.8.
* TELMAN Turgut, “Merkez Bankalarmin Bagimsizlig1”, Giinay Matbaas, istanbul 2001, 5.260.
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baslica kurallarin1 diizenlemek i¢in kullanilan Open Market Komitesi tarafindan
paylasilmistir. Ancak bu paylasim dengeli degildir. Bu konudaki yetkilerin ¢ogu

Guverndrler Kurulu’nda toplanmaigtir.

Sahip oldugu ozellikler agisindan Amerikan Merkez Bankasi bagimsizliga
sahip merkez bankalari arasinda yer almakla birlikte, sahip oldugu bagimsizlik
sinirsiz degildir. FED belli konularda tam bagimsizliga sahip olmakla birlikte yilda
iki defa parlamentoya hesap vermesi ve yukarida belirtilen diger denetimlere maruz
kalmasi, bagimsizligina sinirlar getirmektedir. Ancak tiim bunlara ragmen FED’in
ikinci diinya savasi sonrasinda kurulan “Bundesbank” ve “Bank of Japon™a bir model

olusturdugu da unutulmamalidir.

3.1.3. Isvicre (The Swiss National Bank)

1907 yilinda bir anonim sirket olarak kurulmus Isvigre Merkez Bankasi’nin
baslica organ1 Yonetim Kurulu Guverndr ve iki yardimcisi olmak iizere li¢ daimi
iiyeden olusmaktadir. Yénetim kurulunun faaliyetleri yine Isvigre National Bank
icindeki organlar tarafindan denetlenmektedir. Yonetim kurulu tiyeleri alti ayligina
ve tekrar atanabilecek sekilde Bakanlar Kurulu tarafindan segilirler. Bankanin biitiin
yoneticilerinin gorevden alinabilmesi miimkiindiir ancak uygulamada boyle bir

duruma rastlanmamustir.

Banka Isvigre Anayasasina gére iilkedeki para dolagimini diizenlemek, 6deme
islemlerini kolaylagtirmak ve iilkede istikrar1 saglayacak kredi ve para politikasini
gelistirmekle sorumludur. Ayrica banka, iilkeye sermaye girisini veya sermaye
piyasasina ihra¢ edilen yurti¢i varlik miktarini kisitlamak istediginde kanunun geregi
olarak hiikiimetin onayini almak zorundadir.*’ isvigre Merkez Bankas: para politikas
ile ilgili kararlar1 almada bankalarin bankas1 olarak bagimsizdir. Banka para ve doviz
piyasalarina miidahalede de yetkilidir. Ayni sekilde para politikas1 araglarinin

belirlenmesi de bankanin yetkileri i¢indedir.

¥ CANGOZ Coskun, “Segilmis Diinya Merkez Bankalarinin Yapilar1 ve Faaliyetleri” VII. Bes Yillik
Kalkinma Plan1 Finans Kurumlari Ozel Thtisas Kurumlar1 Ozel Thtisas Komisyonu Merkez Bankaciligt
Alt Komisyon Raporu, 1993, s.12.



49

Para ve Konjonktiir konusunda onemli kararlar alinacagi zaman Federal
Kurul ve Merkez Bankasi goriis aligverisinde bulunurlar ve oOncelikle isbirligi

yaparlar. Bu kuraldan su sonuglar ¢ikarilmistir; 50
¢ Hiikiimet ve merkez bankalar1 bir esitlik diizeninde miitalaa edilmistir,
¢ Hiikiimet merkez bankasina direktif vermekle yetkili degildir.

Banka ile Federal Kurul arasindaki goriis aligverisi giinliik konularla ilgili
degil, onemli konularla ilgilidir. Merkez bankas1 para politikasi araglarini kullanma,
doviz piyasasina 6nemli miidahaleler gibi konularda hiikiimet yetkilileri ile bir araya

gelip goriis aligverisinde bulunmaktadirlar.

Isvigre Merkez Bankasi, Almanya Merkez Bankasindan sonra ikinci en fazla
bagimsizliga sahip banka olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Fazla bagimsizliga sahip
olmak ile sinirsiz bagimsizliga sahip olmak karigtirllmamalidir. Ciinkii hi¢bir banka
sinirsiz bagimsizliga sahip degildir. Bundesbank’tan farkli olarak Isvigre Merkez
Bankasi, paranin degerinin istikrar1 hedefiyle bagdasmayan, Isvicre Hiikiimeti
politikasini, kararlarinda goz 6niinde tutmak zorunda degildir.”' Ancak Bundesbank
temel gorevi olan, paranm i¢ ve dis politikasina 6ncelik tanimak zorundadir.”> Bu
farkin disinda bankalar sahip olduklar1 bagimsizlik agisindan tiim diinya bankalari

tarafindan ornek alinan bankalardir.

3.1.4. Fransa

Fransiz Merkez Bankasi ¢ok sayida ve gesitli kurumlardan olusan karmasik
bir sistemdir. Onceleri 6zel statiide kurulmus bir sirket iken simdi milli bir banka
goriiniimiindedir. 1994 yilinda bankanin gorev ve yetkileri yeniden diizenlenmis ve
bankaya bagimsizlik konusunda yeni bir statii kazandirilmigtir. Fransa’nin
enflasyonist kalkinma regetelerinin basarisizliga ugramasi ve Avrupa Para Birligi’nin

ortaya c¢ikardig1 2000’11 yillarda tek para birimine gecilmesi gibi goriisler, Fransa da

* TELMAN Turgut, “Mangue de France, Systemes de Paiements Donsonze Pays Developpes”, April
1989, s. 247.

> YUKSEL Ali Sait, a.g.m., s.10.
2 YUKSEL Ali Sait, a.g.m., s.10.
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merkez bankasini bagimsizlagtirma isteginin yogun bir sekilde ortaya c¢ikmasini

saglamistir.

Bu safhalardan gecerek bagimsizlasan merkez bankasi Genel Kurul, alti
yilligin atanan Bagkan ve Bagkan Yardimcilar tarafindan yonetilmektedir. Baskan
kendisine kanun ve meclis tarafindan verilen yetkileri kullanmaktadir. Bu yetkiler
kimi durumlarda olduk¢a genislemektedir.5 3 Bagkanin gorevden alinmasi s6z konusu
degildir. Ancak banka en az yilda bir kez Cumhurbaskani’na ve Parlamento’ya para
politikas1 uygulamalar1 hakkinda gerceklestirilen faaliyetler hakkindaki bilgileri
iceren rapor vermektedir. Baskan bankayi idare etmekte, Genel Kurula ve Para

Politikas1 Kurulu’na baskanlik etmektedir.

Banka kendisine kanunla verilen yetkiyle her tiirlii para politikasinin
uygulanmasinda yetkili kilinmistir. Sadece hiikiimet kambiyo rejimi kurlarin1 kendisi
belirlemektedir. Ancak banka alacagi para politikasi kararlarini hiikiimetin ekonomi
politikalar1 ¢ergevesinde almaktadir. Bankanin bagimsizligindan 6nce para politikasi
kararlari, ekonomi bakanlhig1 tarafindan verilmekteyken, merkez bankasinin
bagimsizlik kazanmasiyla bu kararlar, Fransiz Merkez Bankasi i¢inde yer alan para
politikas1 geligsmelerini takip eden ve yoneten Para Politikast Kurulu tarafindan
verilmektedir. Banka sadece hiikiimetin belirledigi kur politikas1 c¢ergevesinde
Fransiz Frangi ile dovizler arasindaki iligskiyi diizenlemektedir. Ayrica bankanin

herhangi bir devlet kurulusuna avans veya kredi vermesi yasaktir.

Fransiz Merkez Bankasi para basmaya yetkili tek bankadir. Fransa da yillik
kalkinma hizi oran1 yillik planlama yasalariyla belirlendigi i¢in , merkez bankasi da

buna uygun olarak para miktar1 artirim kurallar1 koymaktadir.™

Fransa da merkez bankasi toplantilarina oy hakki olmaksizin Ekonomi
Bakani katilabilmektedir. Bu 0zelliklere sahip olan Fransiz Merkez Bankasi da
bagimsiz merkez bankalar1 arasinda yer almaktadir. Ancak siralamada Almanya ve

Isvigre Merkez Bankalar1 kadar bagimsizlig1 heniiz saglayamamistir.

3 CANGOZ Coskun, “T.C. Merkez Bankasi ve Bazi1 Ulkelerdeki Merkez Bankalarinin Yapilari-
Faaliyetleri”, Hazine Dergisi, s.2 Nisan 1996, s.11.

> YUKSEL Ali Sait, a.g.m., s. 9.
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3.1.5. italya ( Banca d’ Italia)

Italya Merkez Bankas1 1893 yilinda kurulmustur. Ancak banka kamuya ait bir
banka degildir. Hisseleri devlete ait olmayip, tasarruf bankalari, kamu hukukuna gore
kurulmus kredi kurumlari, ulusal menfaat bankalari, sosyal giivenlik ve sigorta
kurumlarma aittir.>> Bankay1 diger bankalarda oldugu gibi Guvernér yonetmektedir.
Guverndr belirsiz bir siire i¢in Cumhurbaskani tarafindan atanmaktadir. Italya
merkez bankasi1 baskani para politikasi ile ilgili her tiirlii karar1 almada, bankacilik
sisteminin kontroliinde bagimsizdir. Ancak hiikiimetin her zaman para kredi
politikasin1 kontrol yetkisi resmi olarak bulunmaktadir. Bankanin bagkani her zaman

gorevden alabilmektedir.

Italya Merkez Bankasi, Banca d’ Italia’nin para politikasi konusunda kanuni
olarak sorumlulugu bulunmamaktadir. Para politikast konusundaki sorumluluk
bakanliklar arasi bir kurum olan Ekonomi Politikast Komitesine aittir. Bu komite
toplantilarina bagkan katilmakta ve sunulan rapor genelde kabul gdérmektedir.
Bankanin rolii sadece para politikasi ile ilgili olarak aldig1 kararlar1 rapor halinde

hazineye sunmaktir.

Faiz oranlarmin yiiksekligi, kamu aciklarinin ¢oklugu gibi nedenler bankanin
bagimsizligmin artisim1 saglamistir. Bankanin piyasalara miidahale yetkileri de
genigletilmistir. Bankanin kararlarina Hazine Bakanlhi§i oy hakki olmaksizin

katilabilmektedir. Banka kendi biit¢esini serbest¢e hazirlama hakkina sahiptir.

italya Merkez Bankasi, Alman Merkez Bankasi Bundesbank’tan etkilenerek
bagimsizlik yolunda énemli adimlar atmistir. Ancak italya Merkez Bankasi devletten
biitiiniiyle bagimsiz bir banka goriintiisii ortaya koymamaktadir. Buna ragmen
Italya’da Italyan Merkez Bankas1 Banca d’ Italia’nin gittikge artan oranda hazine
miidahalelerinden uzaklagtirilmasi ve bu iilkede de merkez bankasi agisindan fiyat
istikrarna saglama hedefinin ana amac haline getirilmesi ¢abalar1 eksik degildir.>

Yani artik Italya Merkez Bankasi da yapisal miidahaleleri ve kredi sisteminin

> CARLO A. Ciampi, “The Functions of The Central Bank in Today’s Economy”, s.45.
0 YUKSEL Ali Sait, a.g.m., s.9.
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kontroliinii Gistlenmistir.”’ Ancak Italya Merkez Bankasmin da bagimsiz merkez

bankalar1 arasinda yer aldig1 unutulmamalidir.

3.1.6. ingiltere (Bank of England)

1946 yilinda kurulmus olan Ingiltere merkez bankasi Bank of England
Yonetim Kurulu, Baskan, Baskan Yardimcis1 ve on alti miidiirden olusmaktadir.
Banka diger gelismis ililke merkez bankalarina gore cok daha genistir. Hazine
Bakanlig1 ile MB arasinda yakin bir iligki vardir. Baskanlarin gorev siireleri bes yil,
midiirlerin ise dort yildir. Gorevden alinmalar1 yasada belirtilen haller disinda

miimkiin degildir.

Ingiltere merkez bankasinin devletin hesaplarmni tutmak, borglar1 idare etmek,
doviz hesaplarini incelemek gibi gorevleri bulunmaktadir. Ayrica banka, hesaplarini
tutmakla miikellef oldugu hiikiimete bankerlik yapmakta, para tedaviiliine iliskin
yetki ile hiikiimete finansman sorunu agisindan yardimer olmaktadir.”® ingiltere
merkez bankasinin bu gorevlerinin yanisira paranin degerini korumak, bankalarin
denetimini yaparak finansal piyasalarin etkin olarak islemesini saglamak, uluslararasi
piyasalarda finansal sistemin rekabet giiclinii yiikseltmek gibi gdrevleri

bulunmaktadir.

Merkez bankasi hazine miistesarligindan dolaysiz talimat almaktadir.”® Para
politikasi araglarini merkez bankasi hazirlamaktadir. Ancak alinan kararlarin Hazine
ile uyum igerisinde olmasi ¢ok énemlidir. Fransa ve Italya da oldugu gibi Ingiltere’de
de para politikas1 sorumlulugu hiikiimete aittir. Tarihi gegmisine bakilarsa Ingiltere
merkez bankasi kuruldugu 1946 yilindan devletlestirildigi 1964 yilina kadar, bir 6zel
tesebbiis niteligi tasimakta ve pay sahiplerinin yonetim sorumluluguna terk edilmis
bulunmaktadir.®® 1964 yilinda ise bankada kamu yonetimi sz sahibi yapilmistir.

Bank of England Act (Ingiltere Bankas1 Kanunu) ile “Hazinenin ulusal yarara uygun

T CIAMPI, s: 79-80°den aktaran EREN Kasim, “Avrupa Birliginde ve Tiirkiye’de Bankacilik”, Beta
Basim Yayim Dagitim, Istanbul 1996, s.2.

* AKTURK ismail, “Bati Ulkeleri ve Tiirkiye’de Hazine ve Merkez Bankasi Alaninda Son
Gelismeler”, Vergi Sorunlart Dergisi, Temmuz-Agustos 1993, 5.36.

¥ YUKSEL Ali Sait, a.g.m.,s.10.
% YUKSEL Ali Sait, a.g.m.,s.10.
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gordiigii hususlarda baskana damisildiktan sonra Ingiltere Bankasma talimat
verilebilecegini belirtmis, dolayisiyla bu da hazinenin bankanin iistiinde oldugu,

bdylece bu kanunla vurgulanmistir.

Bu 6zelliklerine bakilarak Ingiltere Merkez Bankasmin da bagimsiz ancak
tam bagimsizliga kavugmamis oldugunu sdyleyebiliriz. Banka kendi biit¢esini yapma
Ozgiirliigiine sahip olmasina karsin hiikiimetin belirledigi kur ve faiz oranlarini
piyasaya duyurmakla gorevli olmaktadir. Yani kur ve faiz oranlarin1 belirleme yetkisi

hikiimete aittir.

3.1.7. Japonya

Japon Merkez Bankasi 1882’de kurulmustur. Ikinci diinya savasmin hiikiim
stirdigii 1942 yilinda iilkenin ihtiyaglarina cevap veremeyen Merkez Bankasi
Kanunu’nda bir takim degisikliklere gidilmistir. Ancak bu degisiklikler savas
ihtiyaclaria yonelik oldugundan savas sonrasinda bir ¢ok elestirilere maruz kalmis
ve bu elestirilere dayanamayan Japon Hiikiimeti 1949 yilinda yeni bir Merkez

Bankas1 Kanunu diizenleyip mevcut kanunda 6nemli degisiklikler yapmustir.

Bu degisiklerin en Onemlisi bankanin orgiit yapisinda gerg¢eklesmis ve en
yuksek karar organi olarak yonetim kurulu kurulmustur. Japon Merkez Bankasi
Hazine Bakanligi’m1 da i¢ine alan Maliye Bakanligi’nin kontroliindedir. Japon
Merkez Bankas1 Kanununun 43. maddesine gore hiikiimet gerekli gordiigiinde banka

yoneticilerin degistirme hakkina sahiptir.®’

Bankanin yonetim kurulu yedi {iyeden olusmakta ancak bes tanesinin oy
hakki bulunmaktadir. Yonetim kuruluna belli basli mevduat bankalarinin temsilcileri
de katilmaktadir. Yonetim kurulu aldigi karalari her yil bir rapor halinde
parlamentoya sunmaktadir. Bankanin yonetim kurulu baskani olan guverndriin

hiikiimet tarafindan goérevden alinmasi s6z konusu degildir.

Japon Merkez Bankasi Kanunu’nda bankanin temel gorevleri; ulusal paranin

degerini korumak, Japon ekonomisinin dengeli bir sekilde gelismesine yardimci

' EROL Ahmet, “Uygulamalariyla Japon ve T.C. Merkez Bankalari”, Finans Diinyas1, Subat 1993,
s.87.
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olmak, kredi kosullarin1 ekonominin gereklerine uygun olarak diizenlemek ve
yonetmek, ekonomiye ihtiya¢ duyuldugunda kredi ve mali yardim yapmak olarak
belirtilmistir. Bankanin emisyon yapma, bankalarin bankasi olma, devlet ve 6zel
kesim arasindaki baglantiy1 saglama ve para politikasini belirleme ve izleme islevleri

bulunmaktadir.

Banka para politikasinin amag¢ ve araclarmi belirleme yetkisine sahip
olmasina ragmen hiikiimetin belirledigi politikalara uygun hareket etmek ve aldig
karalar hakkinda hiikiimete bilgi vermekle yiikiimliidiir. Banka devlete 1947 yilindan
bu yana bir yildan uzun vadeli bor¢ vermemektedir. Ayrica bankanin kendi biitcesini
belirleme Ozgiirliigii de bulunmamaktadir. Kur oranlar1 hiikiimetle birlikte

belirlenirken banka faiz oranlarini kendisi belirleyebilmektedir.

Diinyanin en gelismis iilkelerinden biri olan Japonya’nin merkez bankasina
daha fazla bagimsizlik vermesi gerekirken bagimsizligmni sinirlandiran bir takim
kurallar koymasi Japon Merkez Bankasini bagimsizlik siralamasi i¢cinde daha alt

seviyelere yerlestirmektedir.

3.2. Gelismekte Olan Ulkelerde Merkez Bankasi Bagimsizhig

Gelismekte olan iilkeler ikinci diinya savasindan sonra savasin zararlarini
karsilamaya ve hizla kalkinma miicadelesine girmeye baslamislardi. Bu zararlarin
karsilanabilmesi ve ihtiya¢ duyulan finansmani saglamak i¢in iilkeler merkez bankasi
kurmuslar ve bu bankalari istedikleri sekilde finansman yaratmak i¢in kullanmiglardi.
Yani gelismekte olan llkeler i¢cinde bulunduklar1 sorunlarin ¢6ziimii i¢in merkez
bankalarinin kaynaklarini, iktidar da bulunan hiikiimetin istekleri dogrultusunda
kullanmiglardir. Dolayistyla bu iilkelerde, bu sartlar altinda kurulmus bankalarin

hiikiimetten bagimsiz kararlar almasi s6z konusu olamamaktaydi.

Ancak giliniimiizde gelismis {llkelerin bagimsiz merkez bankalarinin
sagladiklar1 ekonomik gelisme, gelismekte olan {ilkelerinde bankalarini
bagimsizlastirma yoniinde adimlar atmasini saglamaktadir. Ozellikle daha 6nceki
boliimde belirtildigi gibi, gelismis tilkelerde daha bagimsiz merkez bankalarinin daha
diisiik enflasyon diizeyi saglamalar1 yani bagimsizlik diizeyi ile enflasyon haddi

arasindaki dogru yonlii iligki, gelismekte olan iilkelerin kronik hale gelen enflasyon
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sorunuyla daha etkili miicadele i¢in, merkez bankalarimin bagimsizligi konusuna
daha fazla onem vermelerine neden olmaktadir. Ancak arastirmacilar tarafindan
enflasyonla merkez bankasi bagimsizligi arasinda kriterler bazinda anlamli bir
iligkinin ortaya konulamamasi1 gelismekte olan {ilkelerin merkez bankalarina
bagimsizlik kazandirma yolunda dikkate almalari gereken nokta olarak karsimiza

¢ikmaktadir.

Gilintimiizde gelismekte olan iilkeler bir yandan merkez bankalarina yasal
bagimsizlik kazandirmaya calisirken, bir yandan da hiikiimetler ekonomik politika
uygulamalarinda bagimsiz merkez bankasi gereklerine uygun davranig kaliplar
gelistirmekte, bunlar yapilirken de gelismis iilkelerin merkez bankalar1 6rnek

alinmaktadir.
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE’DE MERKEZ BANKACILIGININ TARIHSEL
GELIiSiMi, ORGUTLENME BiCiMi, BAGIMSIZLIGI
GERCEKLESTIRME OLCUTLERI, 1980°Li YILLARDAN
ITIBAREN ULKEMIiZDE UYGULANAN PARA POLITIKALARI
VE EKONOMIYE ETKILERI

4.1. Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1’nin Tarihgesi

Tiirkiye’de merkez bankasinin tarihgesini Osmanli doneminden baslayarak
incelememiz gerekmektedir. Cilinkii Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kuruldugu ilk yillara

kadar Osmanli doneminin Merkez Bankacilik Sistemi devam etmekteydi.

1853 yilinda Osmanlilarin Ruslarla yaptigi Kirim Savast sonucunda
Imparatorlugun savas masraflarim karsilamak icin ihtiya¢ duydugu finansman
miktar1 artig gostermistir. Bu gelisime paralel olarak, 1856 yilindan itibaren esas
amaglart Osmanli devletine bor¢ vermek olan bir ¢ok banka kurulmustur. Bdylece
Osmanli devletinde 19. yy.in ikinci yarisindan itibaren “Bor¢lanma Bankaciligi”

niteliginde bir bankacilik faaliyeti hizlanmis olmaktadir.®*

Osmanli devleti 1847 yilinda Galata bankerlerine Bank-I Der Saadet adinda
bir banka kurmalar1 i¢in izin vermis ve boylece ilk defa dig 6demeleri diizenleme
isini {istlenen bir bankaya sahip olunmustur. Ancak Osmanli Devletinin Avrupa
tilkeleri ile arasinda aracilik yapacak bir devlet bankasina ihtiyaci bulundugu igin;
1856 yilinda Fransiz sermayesi ile kurulan Bank-1 Osman-i yani Osmanli Bankasi
kurulmugtur. Bankanin gorevi kiigiik miktarda kredi vermek ve hiikiimete avans

vermek olarak belirlenmistir.

1863 yilinda 6nce banka, kendisini feshetmis, daha sonra ise Ingiltere

Kral’nin fermani ile Ingiliz sermayesi de katilarak Ingiliz-Fransiz ortakligina

62 AKYAZI Haydar, “T.C. Merkez Bankasi ile Federal Rezerv Sisteminin Karsilastirilmas1”, Tiirkiye
Bankalar Birligi Bankacilar Dergisi, Mart sayisi, Say1:36, 2001, s.3.
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dontismiistiir. Bu g¢ergevede bankanin yetkileri de arttirilmis, bankaya otuz yillik

stire i¢in banknot ¢ikarma yetkisi verilmistir.

Gergeklesen bu gelismeler dogrultusunda, Osmanli Hiikiimeti’nin bankanin
karmmdan pay almasi yasaklanmistir. Banka kasasinda bulunan altinin 3 kati1 kadar
para basabilmekteydi. Bank-1 Osman-i Sahane, banknot basma tekelini elinde
bulundurmaktaydi. Banka devletin hazinedarligin1 yapmakta, devlet gelirlerini tahsil
etmekte, hazinenin bonolarini iskonto etmek, i¢ ve dis borglara ait faiz ve anapara

odemelerini karsilamaktayd:.®

Bu agiklamalar dogrultusunda Osmanli Bankasi’nin diger merkez bankalarina

gore ayricalik ve farkliliklarini sdyle siralayabiliriz;

¢ Osmanli bankas1 yabancilara aitti ve idare merkezi Londra iken is merkezi

[stanbul’du.

e Bankanin ¢ikardigi banknotlar Istanbul ili ile smirliydi, Ciinkii halk bu
banknotlara itibar etmiyor ve hemen altina ¢eviriyordu. Tabii ki banka da bundan ¢ok

biiyiik karlar elde etmekteydi.

e Banka devlete kars1 ticari banka mantig1 ile hareket ettigi i¢in devletin kisa

vadeli finansman ihtiyacini karsilayamamaktaydi.

e Banka, devlet bankalarinin yerine getirmek zorunda oldugu reeskont ve

karsiliklar yoluyla kredi saglama mekanizmasina higbir zaman sahip olamamustir.

Cumhuriyet donemine geldigimizde ise, ulusal bagimsizligin yaninda
ekonomik bagimsizliginda olmasi gerektigi diisiincesiyle, bir merkez bankasi
kurulmak istense de iilkenin o giinkii ekonomik sart ve durumunda bunu
gerceklestirmek miimkiin olmamis, bu nedenle Osmanli Bankasi ile yeniden bir
anlagsma diizenlenerek 1925°de bitecek olan gorev siiresi 1935°e kadar uzatilmstir.
Ancak anlasmaya konulan bir maddeyle; her an Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti’nin,
banknot ihra¢ edebilecek bir devlet bankasi kurabilecegi ve bu duruma Osmanl
Bankasi’nin itiraz edemeyecegi belirtilmistir. Tiirkiye Cumhuriyeti devlete ait bir
merkez bankasini ancak 1930’da kurabilmigtir. 28 mayis 1930°’da TBMM’ye

getirilen yasa tasarist 11 haziran 1930°da meclisten gecerek yasallagmakla beraber,

% Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast Yayinlari, Ankara 2001, s.3.
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merkez bankasi 3 Ekim 1931°de faaliyetlerine baglamistir. 1715 Sayili bu yasaya
gore TCMB kanunca belirlenen gorev ve yetkiler ile donatilmis bir anonim sirket

olarak ortaya ¢ikmustir.

1715 Sayili Kanun’un 2. maddesine gore merkez bankasinin temel amaci,
“lilkenin ekonomik kalkinmasina yardimei olmak™ olarak belirlenmigtir. Bu amag

dogrultusunda bankaya bir takim gorevler verilmistir. Bunlar;
e Iskonto oranini ve para piyasasini diizenlemek,
e Hazine islemlerini gergeklestirmek,

e Hiikiimet ile ortaklasa c¢alisilarak Tiirk parasinin kiymetini korumaya

yonelik tiim dnlemleri almaktir.

Ancak, 1715 sayili Kanun 1931°den 1970’e kadar ki yiiriirliik doneminde 22
kez degisiklige ugramistir. * Bankanin gorevi 40 yil olarak belirtilmis, ancak siirenin
bitimine 5 yil kala, bu siirenin uzatilma yetkisi bankaya verilmistir. 1960 yilinda
gorevi bitecekken, 1955 yilinda gorevde kalma siiresi 1999°’a kadar uzatilmustir.

Bankanin 1999°da sona erecek gorev stiresi 1994 yilinda siiresiz olarak uzatilmistir.

Zamanla diinyadaki gelismeler, iilke ekonomisinde ve politikasindaki
degismeler dogrultusunda merkez bankasi yasasinda da degisiklikler yapilmis ve
zamanin kosullarina uygun olarak, gérev ve yetkileri yeniden diizenlenmistir. 1970,
1980 ve en son olarak Avrupa Birligi’ne girme siireci i¢indeki yapilanma ve diger
ekonomik, sosyal kosullar dogrultusunda 2001 yilinda 4651 sayih TCMB
Kanunu’nda degisiklik yapilmistir.

% SERDENGECTI Siireyya, “ Merkez Bankas1 Bagimsizligi Konusmas1”, www.tcmb.gov.tr,
(15.08.2005)
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4.2. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas’nin Gérev ve Yetkileri, Orgiit Yapisi
Bankanin temel gorev ve yetkileri sunlardir: ©
I- Bankanin temel gorevleri;
a) Acik piyasa islemleri yapmak,

b) Hiikiimetle birlikte Tiirk Lirasinin i¢ ve dig degerini korumak i¢in gerekli
tedbirleri almak ve yabanci paralar ile altin karsisindaki degerini tespit
etmeye yonelik kur rejimini belirlemek, Tiirk Lirasinin yabanci paralar
karsisindaki degerinin belirlenmesi i¢in doviz ve efektiflerin vadesiz ve
vadeli alim ve satimi ile dovizlerin Tiirk Lirasi ile degisimi ve diger tiirev

islemlerini yapmak,

c) Bankalarin ve Bankaca uygun goriillecek diger mali kurumlarin
yiiklimliiliiklerini esas alarak zorunlu karsiliklar ve umumi disponibilite

ile ilgili usul ve esaslar1 belirlemek,
d) Reeskont ve avans iglemleri yapmak,
e) Ulke altin ve doviz rezervlerini ydnetmek,

f) Tirk Lirasiin hacim ve tedaviiliinii diizenlemek, 6deme ve menkul
kiymet transferi ve mutabakat sistemleri kurmak, kurulmus ve kurulacak
sistemlerin kesintisiz islemesini ve denetimini saglayacak diizenlemeleri
yapmak, Odemeler icin elektronik ortam da dahil olmak iizere

kullanilacak yontemleri ve araglari belirlemek,

g) Finansal sistemde istikrar1 saglayici ve para ve doviz piyasalar ile ilgili

diizenleyici tedbirleri almak,
h) Mali piyasalari izlemek,

1) Bankalardaki mevduatin vade ve tiirleri ile 6zel finans kurumlarindaki

katilma hesaplarinin vadelerini belirlemektir.

65 <http:// www.tcmb.gov.tr/ yeni/banka/kanun.html>, (04.01.2005), s.3.
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II- Bankanin temel yetKkileri;
a) Tiirkiye’de banknot ihraci imtiyazi tek elden Bankaya aittir.

b) Banka, Hiikiimetle birlikte enflasyon hedefini tespit eder, buna uyumlu
olarak para politikasini belirler. Banka, para politikasinin uygulanmasinda

tek yetkili ve sorumludur.

c) Banka, fiyat istikrarin1 saglamak amaciyla bu Kanunda belirtilen para
politikas1 araclarini kullanmaya, uygun bulacagi diger para politikasi

araglarini da dogrudan belirlemeye ve uygulamaya yetkilidir.

d) Banka, olaganiistii hallerde ve Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunun
kaynaklariin ihtiyaci karsilamamasi durumunda, belirleyecegi usul ve

esaslara gore bu Fona avans vermeye yetkilidir.
e) Banka, nihai kredi mercii olarak bankalara kredi verme islerini ytiriitiir.

f) Banka, bankalarin 6diing para verme islemlerinde ve mevduat kabuliinde
uygulayacaklar1 faiz oranlarini, belirleyecegi usul ve esaslara gore

bankalardan istemeye yetkilidir.

g) Banka, mali piyasalarn izlemek amaciyla bankalar ve diger mali
kurumlardan ve bunlar1 diizenlemek ve denetlemekle gorevli kurum ve
kuruluglardan gerekli bilgileri istemeye ve istatistiki bilgi toplamaya

yetkilidir.

III- Bankanin bashca miisavirlik gorevleri;

a) Banka, Hiikiimetin mali ve ekonomik miisaviri, mali ajam1 ve
haznedaridir. Bankanin Hiikiimetle iligkisi, Bagbakan araciligi ile

saglanir.
b) Banka, finansal sistemle ilgili olarak istenilecek hususlarda Hiikiimete
gorlis verir.

c) Banka, bankalar ve uygun goérecegi diger mali kurumlar hakkindaki
goriiglerini ve tespitlerini Bagbakanlik ile bu kurum ve kuruluslar

diizenleme ve denetleme yetkisine sahip kuruluslara bildirebilir.
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Banka, bu kanunla ve mevzuatla kendisine verilen yetki ve gorevlerle ilgili
olarak diizenlemeler yapmaya ve bunlar1 uygulamaya, bu diizenlemelere tabi kurum
ve kuruluslar nezninde bunlara uygun hareket edilip edilmedigini ve kendisine

gonderilen bilgilerin dogru olup olmadigini denetlemeye gorevli ve yetkilidir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin Hissedarlar Genel Kurulu, Banka
Meclisi, Baskanlik (Guvernoérliik), Denetleme Kurulu, Yonetim Komitesi, Merkez ve
Subeler Iskonto Komiteleri ve Subeler Teskilati’dan olusan yedi tane organi
bulunmaktadir. Bu organlarin bankanin ¢aligmasi igindeki gorevlerini tek tek

incelenecektir.

4.2.1. Hissedarlar Genel Kurulu

Banka genel kurulu hissedarlardan olugsmaktadir ve hisse senetleri isme
yazilip olup, dorde ayrilmistir. Bankanin genel kurulu her yil nisan ayinda toplanir ve
Genel Kurul’a Merkez Bankas1 Bagkani baskanlik etmektedir. Hisse senetlerinden A
siifi hisseler banka sermayesinin % 51’inden az olmamakla beraber hazineye aittir.
B sinifi hisse senetleri ise; Tiirkiye’de faaliyet gosteren ulusal bankalara, C sinifi
hisse senetleri, yabanci bankalarla imtiyazli sirketlere, D smifi hisse senetleri ise

Tirk uyruklu gergek ve tiizel kisilere ait bulunmaktadir.

4.2.2. Banka Meclisi

Banka meclisi merkez bankasinin en iist karar alma organi olup Meclis;
Meclis Baskan1 (Guvernor) ve Genel kurulca segilen 6 kisiden olusmaktadir. Meclis
iyelerinin gorev siiresi 3 yildir ve yeniden ayni1 goreve secilebilirler. Banka meclisi

ayda bir defa Bagkanlik tarafindan belirlenmis bir giindemi goriismek icin toplanir.
4.2.3. Baskanhk (Guvernorliik)

Bagkan Bakanlar Kurulu’nun karar ile bes yillik siire i¢in atanmaktadir. Eger
yeniden goreve segilirse tekrar atanma hakkina sahip bulunmaktadir. Baskan
TCMB’ni1 yurt icinde ve yurt disinda temsil eder, banka ile ilgili kanun hiikiimlerinin
uygulanmasini  ve banka meclisinin almis oldugu kararlarin yiiriitiilmesini

saglamaktadir. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast Bagkani tarafindan
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yonetilmektedir. Merkez Bankasi Bagkani’na yardimci olmak iizere dort Baskan
Yardimcis1 atanmakta, bu baskan yardimcilar1 da tipki bagkan gibi 5 yil igin
atanmakta ve yeniden se¢ilebilmektedirler. Merkez Bankasi Bagskan1 Genel Kurul’a

ve Banka Meclisi’ne baskanlik etmektedir.

4.2.4. Denetleme Kurulu

Denetleme Kurulu; bankanin tiim hesap ve islemlerini inceleyip yil sonunda
rapor halinde Genel Kurul’a sunan organdir. Banka hissedarlar1 tarafindan iki
yilligina segilen ve dort tiyeden olusan bu kurul {iyelerinin, banka karina istirak

etmeleri miimkiin degildir.

4.2.5. Yonetim Komitesi

Yonetim Komitesi; baskan ve dort bagkan yardimcisindan olugmaktadir.
Yonetim Komitesi, banka meclisinin kararim1 gerektiren konular1 6nceden
inceleyerek, banka meclisine yapilacak Onerileri hazirlamaktadir. Bankanin idare,
teskilat ve hizmetlerine iliskin yonetmelikleri hazirlamakta, yonetmeliklerle yonetim
komitesinin kararina birakilan konularda karar almakta ve banka islemlerinde

koordinasyonu saglamaktadir.®

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin saydigimiz belli bash organlarinin
disinda birimlere de sahip olmaktadir. Merkez bankasinin hem sayilanlarin digindaki
birimlerini, hem de tiim organlarin birbirleri arasindaki iligkilerini gérmek igin sekil

1’1 inceleyebiliriz.

% Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast Yayinlari, Ankara 2001, s.9.
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4.3. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’min Sahip Oldugu Para-
Kredi Politikas1 Araglari

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, kanunla kendisine verilen, fiyat
istikrarini saglama, paranin i¢ ve dis degerini korumak icin gerekli tedbirleri alma,
milli paranin dolagimini ve tedaviiliinii diizenleme, bankalara kredi verme islerini
belirli sinirlar i¢inde yiiriitme, para arzimi diizenleme, ekonominin likiditesini
diizenleme gibi gorevlerini yerine getirirken bir takim araclar kullanmaktadir. Bu
araclar ise; acik piyasa islemleri, reeskont haddi politikasi, mevduat karsilik oranlari,
disponibilite oranlari, selektif kredi kontrolli, faiz oram1 ve zorunlu ddviz devir
oranidir. TCMB’nin bu para-kredi politikas1 araglarini nasil kullandigini, hangi

kosullarda hangi araca bagvurdugunu gérmek i¢in bu araglar asagida incelenecektir.

4.3.1. Acik Piyasa Islemleri ( Esham, Tahvil Alim-Satimi)

Acik piyasa islemleri yoluyla kredi hacminin kontrolii genellikle gelismis
iilkelerde goriilmektedir. Ciinkii gelismis ekonomilerde merkez bankalari portfoy
clizdan1 sahip olmakta ve bu ciizdan1 kullanarak ekonomideki para miktarini kismak
istediginde portfoyiinde yer alan tahvilin bir kismini satmakta, para miktarin
arttirmak istediginde ise, piyasadan tahvil satin almakta ve bdylece iizerine diisen

gorevi yerine getirmektedir.

Ulkemizde 1987 yilma kadar acik piyasa islemleri hemen hemen hig
kullanilmamigtir. Bunu para ve sermaye piyasalariin ve merkez bankasi
portfoyliniin yetersiz olmasit gibi nedenlere baglamak miimkiindiir. Ancak
glinlimiizde artan i¢ bor¢lanma nedeniyle, kamu bor¢lanma senetlerine olan ilginin
artmasi, acik piyasa islemlerine yonelik sinirlamalarin kaldirilmasi, repo ve ters repo
islemlerine olanak saglanmasi, 6zellikle merkez bankasi portfdyiiniin ve sermaye
piyasasinin da geniglemesiyle bugiin a¢ik piyasa islemleri, merkez bankasi tarafindan
en cok kullanilan para-kredi politikas1 araci olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ancak
ekonomimiz etkin bir piyasa yapisina sahip olmadigr icin merkez bankasi
ekonominin likiditesini diizenlemek, fiyat istikrarini saglamak gibi gorevlerini yerine
getirirken agik piyasa islemleri ile birlikte diger para politikasi araglarni da

kullanmaktadir. Bunun en 6nemli O6rnegi; kredi hacminin daralmasi i¢in merkez
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bankasinin tahvil satisiyla Dbirlikte reeskont faiz oranlarimi  yiikseltmesini
gosterebiliriz. Boylece reeskont islemleri ile agik piyasa islemleri birlikte kullanilmis
olmaktadir. Depresyonist ve resesyonist ortamlarda ise bu islemin tam tersi bir islem
merkez bankasi tarafindan gerceklestirilir. Ancak ABD gibi gelismis iilkelerde ise
acik piyasa iglemleri ile reeskont faiz haddi aracinin birlikte kullanilmasi bir yana,
cogu zaman kullanilan araglarin gerektirecegi biirokratik zaman dikkate alinarak agik

piyasa islemleri reeskont kredi faiz haddi aracina tercih edilmektedir.

4.3.2. Reeskont Haddi Politikasi

Bankalarin merkez bankasinin kasasinda bulunan kanuni karsiliklarinda
azalma gerceklestiginde ticari bankalar, merkez bankasina basvurarak acik avans,
senet karsiligi kredi veya senetlerin yeniden iskontosu gibi araglarla, azalan
karsiliklarint arttirmak istemektedirler. Merkez bankasi da bu krediler i¢in faiz

uygulamakta ve bu faiz haddine reeskont haddi ad1 verilmektedir.

Enflasyonist bir ortamda merkez bankasinin reeskont haddini arttiracak bu
faiz artis1, bankalarin kredi maliyetini arttiracagindan bankalarda kredi faizini
yiikseltecek, bunun sonucunda ekonomide daraltict bir etki olusacaktir. Bdylece
enflasyon kismen de olsa onlenebilecektir. Bu durumun tam tersi olan resesyonist bir
ortamda ise TCMB reeskont faiz oranlarini diisiirecektir, bdylece bankalar da kredi
faiz oranlarini diisiirecek, kredi talebi artacak ve bdylece ekonomide ihtiya¢ duyulan
genisleme saglanacaktir. Reeskont orani araciligiyla merkez bankasmin yiiriitmiis
oldugu kredi politikast 1990’11 yillarin basina kadar gerektigi gibi ekonomideki
likiditeyi ayarlamak icin kullanilmamis, Oncelikli sektorlerin finansman ihtiyacinm
karsilamak icin orta ve uzun vadeli kredilerin verilmesi i¢in kullanilmistir. Boylece
TCMB bir ticari ve kalkinma bankasi rolii iistlenmistir. Bu duruma 1989 yilinda
yapilan yasal diizenlemeyle son verilmis ve reeskont faiz politikasinin, tekrar para

politikasinin yiiriitiilmesi amaciyla kullanilan bir ara¢ olmasi saglanmistir.



66

4.3.3. Mevduat Karsilik Oranlarimin Degistirilmesi

Ulkemizde merkez bankasi tarafindan kullanilan para politikas1 araclarindan
biri olan mevduat karsilik oranlar1 yoluyla Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
bankalarin yarattif1 parayi, yani kaydi parayr kontrol edebilmektedir. Merkez
bankasi, mevduat kanuni karsilik oranlar1 i¢in asgari ve azami limitleri enflasyon
veya deflasyon ortamina gore belirlemektedir. Enflasyona kars1t kredi para hacmi
diisiiriilmek istendiginde, kanuni karsilik oranlari yiikseltilmekte, deflasyona karsi
ise, kanuni karsilik oranlarn diisiiriilmektedir. Merkez bankasinin piyasadaki kredi
hacmini etkilemek igin sik¢a basvurdugu para politikasi aract kanuni karsiliklardir.
Ancak iilkemizde kanuni karsiliklarin etkin bir sekilde kullanilmasi 1983 yilindan
sonra gerceklesmistir. Ciinkii bu yildan 6nce merkez bankasina yatirilan karsiliklar,
ziraat bankasinin zirai finansmaninda ve kamu iktisadi tesebbiislerinin 06zel
finansmaninda kullanilmistir. Ancak giiniimiizde merkez bankasmnin kanuni

karsiliklar1 daha etkili kullanabilecegi bir ortam mevcut bulunmaktadir.

4.3.4. Zorunlu Doviz Devir Orani

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin son yillarda en ¢ok kullandig1 para
politikas1 araci zorunlu doviz devir oranidir. Bu aragla merkez bankasi, ekonomide
kazanilan dovizlerin, belirli bir doviz kuru iizerinden kendisine satilmasini
saglamaktadir. Belirlenen kur iizerinden merkez bankasina satis PTT, Ozel Finans
Kurumlari ve Ticari Bankalar tarafindan saglanmaktadir. TCMB bu araci1 kullanarak
doviz kurlarimi etkileyebilmekte, doviz ihtiyacini karsilayabilmekte ve doviz
piyasasini kontrol edebilmektedir. Ancak merkez bankasi kasalarindaki asir1 doviz
birikiminden dolay1 haziran 1998’den baslayarak zorunlu déviz devir orani %0

olarak belirlenmistir.

4.3.5. Kredi Tavam Tesisi

Bir ekonomideki kredi hacminin genislemesinin Oniine geg¢mek igin,
basvurulabilecek bir diger ara¢ ise kredi igin bir tavan degerinin belirlenmesidir.

Buna gore; her bir bankanin toplam kredi hacminin, belli bir tarihteki kredi hacminin
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{istine ¢ikarmasina izin verilmemistir.®” Bu para politikasi aract TCMB tarafindan

sikca basvurulan bir ara¢ degildir.

4.3.6. Kredi Hacminin Kontrolii

Merkez bankasinin ekonominin likiditesini saglamak icin kullandig1 agik
piyasa islemleri, reeskont oranlari, mevduat karsilik oranlari, kredi tavan tesisi ve
zorunlu doviz devir orani gibi belli bashi kontrol araclarinin disinda, TCMB
ekonomideki kredi miktarin1 degistirmeden ekonomiye miidahalesini saglayan
tilkketim kredisi kontrolii, konut kredisi kontrolii gibi araglari da mevcut olmaktadir.

Bunlar kisaca asagida incelenecektir.

Gilintimiizde ekonomilerde tiiketim mallarinin taksitle satis1 siklikla goriilen
bir durumdur. Eger ekonomilerde olaganiistii savas gibi bir olay nedeniyle
enflasyonist veya deflasyonist bir ortam ¢ikt1 ise merkez bankasi taksitle satiglarin
taksit sliresini ve pesin yiizdesini degistirerek tiiketim kredisi hacmini

etkileyebilmektedir.

TCMB tarafindan konut darligimi etkilemek yada liiks konutlar ile halk tipi
konutlarin  dagilimint etkilemek amaciyla, konut kredisi hacmine miidahale
edilmektedir. Bu sekilde merkez bankasinin piyasaya yaptigi miidahalelere konut

kredisi kontroli denmektedir.

Bu kontrol araglarinin yaninda TCMB az gelismis ve gelismis bolgeler
arasindaki farklar1 ortadan kaldirmak igin, Ozel yatirimlarin verimli alanlara
kaydirilmasi i¢in, tarimin gelistirilmesi i¢in, imalat sanayisinin gelistirilmesi gibi bir
cok konu i¢in, bu alanlara verilecek kredilere goére kredi kontrol politikasi

belirleyebilmektedir.

4.4. TCMB’nmin Bagimsizhig

TCMB’nin bagimsiz olup olmadiginin tespiti i¢in dnce bagimsizlik diizeyinin

Olciilmesi gerekmektedir. Bu c¢alismada TCMB’nin bagimsizlik diizeyinin

7 HIC Miikerrem, a.g.e., 5.49.
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Olctimiinde bir¢cok c¢alismada oldugu gibi Cukierman, Webb ve Neyapti’nin
bagimsizlik endeksi kullanilacaktir. TCMB’nin bagimsizligin1 Cukierman, Webb ve
Neyapti’nin endeksleri 1s181inda hukuksal ve gergek olarak iki sekilde belirtilecektir.
Ancak daha 6nce Merkez Bankas1 Kanunu’nda 2001 yilinda yapilan degisiklik ve bu

degisikligin bagimsizlik adina neler getirdigini incelenecektir.

4.4.1. 2001 Yilinda 4651 Sayih Kanun ile Getirilen Yenilikler

25 Nisan 2001°de diinyadaki ekonomik sartlarin hizla degismesi nedeniyle ve
merkez bankaciligi konusunda AB normlarina uyum saglayabilmek icin degisiklik
yapilmistir. Daha dnceden 1211 Sayili TCMB kanununda getirilen degisiklikler ii¢
kisimdan olusmaktadir. Simdi 1211 Sayili Kanunla ve 4651 Sayili Kanun ile

TCMB’nin bagimsizligi ile ilgili olarak getirilen yenilikler incelenecektir.

4.4.1.1. Merkez Bankasinin Bagimsizhg:

TCMB’nin temel amaci fiyat istikrarini saglamak olarak belirlenmis olup,
MB iilkenin para politikasinin belirlenmesi ve uygulanmasinda, tek yetkili merci

olarak gorevlendirilmistir.

Bu kanun ile TCMB fiyat istikrarin1 saglamak, enflasyon ile miicadele
edebilmek amaciyla kullanacagr para politikasin1 ve araglarimi belirleyip
kullanabilmektedir. Fiyat istikrarini saglamak belli bir siire¢ gerektirdigi gibi bunun
korunmasi ve ekonominin uzun vadede istikrarli bir biiyiime oranini diisiik enflasyon

altinda siirdiirmesi nihai hedef olarak gériilmektedir.®®

TCMB 25.04.2001 tarihli 4651 sayili kanun ile kendisine verilen gorev ve
yetkileri, kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak yerine getirmekte ve

kullanilmaktadir.®

Merkez bankasinin bagimsizliginin saglanabilmesi i¢in, hazineye, kamu

sektorline avans ve kredi verilmesi kaldirilmistir. Ayrica bankanin hazine ve kamu

68 ERCEL Gazi, a.g.m,, s.6.

% TCMB Bas Hukuk Miisavirligi ve Hukuk iliskileri Genel Miidiirliigii, “25.04.2001 Tarihli 4651
Sayili Kanun ile Getirilen Yenilikler”, Ankara 2001, s.19.
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kuruluglarinin ihra¢ etmis oldugu bor¢lanma kagitlarini, birinci piyasadan almasi
yasaklanmistir. Bankanin para politikasi uygulamalarinda ve belirlemelerinde gerekli

goriildiigi takdirde ilgili kuruluslara hesap verebilmesi kosulu getirilmistir.

4.4.1.2. Hiikiimetle Uyum I¢inde Calisma

Merkez Bankasi’nin  enflasyonla miicadelenin etkin  bir  sekilde

gergeklestirilebilmesi i¢in, enflasyon hedefini hiikiimetle birlikte belirleyebilecektir.

Tiirk Lirasinin i¢ ve dis degerini korumak i¢in, gerekli tedbirleri almak ve kur

rejimini belirlemek hakkina sahiptir.

Fiyat istikrarinin saglanabilmesi i¢in, para kurulu kurularak hiikiimet
politikalariyla uyum saglayacak dnlemlerin alinmasi yetkisi MB’na verilmistir. Fiyat
istikrar1 hedefi ile ¢elisebilecek biiylime ve istihdam politikalarinin para politikasi ile
desteklenmesi s0z konusu olmayacaktir. Benzer bir hiikiim, Maastricht Anlagsmas1 ve
Avrupa Merkez Bankalar1 sistemi Statiisii’nde yer almaktadir. 105 ve Statii’niin 2.
Maddesinde Avrupa Merkez Bankasi’nin, fiyat istikrar1 temel amacindan
uzaklasmamak kaydiyla Avrupa Toplulugu'nun genel iktisadi politikalarini

destekleyecegi belirtilmektedir. "

4.4.1.3. Diger Gorev ve Yetkileri

MB enflasyon hedeflemesinin gerektirdigi analitik ve istatistiksel yeterliligin
arttirtlmasi icin, finansal sistemle ilgili tiim istatistiki bilgiler ile ekonomideki ve
O0demeler dengesindeki gelismelerin izlenmesinde gerekli goriilecek diger istatistiki

bilgileri toplama yetkisi verilmistir.”"

MB mali sistemdeki risklerin goriiliip mali sistemin gii¢lendirilebilmesi i¢in,
mali sistemin izlenmesi, degerlendirilmesi ve gerekli dnlemlerin alinmasi1 hakkina

sahiptir.

70 <http:// www.tcmb.gov.tr./yeni/banka/kanun.html>, (04.01.2005), s.3.
"' Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Yaynlari, a.g.e, Ankara 2001, s.13.
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Makro ekonomik hedeflerin yakalanabilmesi i¢in zamanin gerektirdigi tlim
teknolojiden faydalanarak etkin ve gilivenilir 6deme sisteminin kurmasi imkanina

sahiptir.

Sonug olarak; yapilan tiim bu degisiklikler cercevesinde 6zellikle 4651 sayilt
kanun ile de TCMB’nin bagimsizlig1 giiclenmistir. Bu kanunda yer alan bankanin
sermayesinin, %51°’den asagi olmamak {izere hazineye ait olmasinmi diizenleyen
hilkmiin degistirilmesi diisiiniilmiisse de oOzellikle Almanya Merkez Bankasinin,
sermayesinin tamaminin hazineye ait olmasina ragmen en bagimsiz merkez bankasi
oldugu goz oniine alinarak, operasyonel bagimsizligin 6nemli oldugu kabul edilmis
ve bu hiikiimde herhangi bir degisiklige gidilmemistir.”> Ayrica yine bu kanunla
“hi¢bir makam ve merciinin Banka’ya talimat veremeyecegi” hitkme baglanmistir,
ancak bu ifade TBMM Plan ve Biitge Komisyonu’nda tartisilmis ve bagimsizligi
vurgulanan merkez bankasina zaten talimat verilemeyeceginin belirtilmesi
karsisinda, hiikiimet tarafindan da benimsenen bir Onergeyle bu ifade kanun

metninden ¢ikartilmistir.”

TCMB’na bu kanunla goriiniiste daha fazla verilen
bagimsizligin gercekte ne kadar bagimsizlik sagladigi asagida gerekli analizlerle

Olctimleri yapilarak incelenecektir.

4.4.2. TCMB’nin Bagimsizhginin Olgiilmesi ve Avrupa Birligi Ulkeleri

Merkez Bankalan ile Karsilastirilmasi

Asagida iilkemiz merkez bankasi bagimsizligi incelenecek ve varilan
sonuglarla AB Ulkelerinin merkez bankalarinin bagimsizlik konusundaki durumlari

ile karsilastirilacaktir.

4.4.2.1. TCMB’nmin Bagimsizhgimin Hukuksal A¢idan incelenmesi

Cukierman, Webb ve Neyapti tarafindan hazirlanan bagimsizlik endeksinde
Merkez Bankalarinin ne derece bagimsiz olduklari, bankalarin para politikalarini

olusturmada ve yiiriitmede fiyat istikrarin1 ne kadar 6nemsedigi goz Oniine alinarak

2 TCMB Bas Hukuk Miisavirligi ve Hukuk iliskileri Genel Miidiirliigi, a.g.e.,s.19-20.
* TCMB Bas Hukuk Miisavirligi ve Hukuk iliskileri Genel Miidiirliigii, a.g.e, s.20.
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belirlenmistir. Merkez bankasi bagimsizlik endeksini olusturmada kullanilan

hukuksal kriterler sunlardir; "
1. Banka YOneticisinin:
a. Gorev Siresi

b. Atayan kurum

c. Isten Alma

d. Baskan hiikiimette gorev alabilir mi?
2. Politika Olusumu:

a. Para politikasini kim olusturur?

b. Anlasmazlik durumunda kim son sozii sdyler?

Biitce olusumunda merkez bankasinin rolii

o

(O8]

. Hedefler

4. Hiikkiimete bor¢ vermede kisitlamalar:

a. Avanslar,

b. Tahvil bor¢clanmasi? (Securitized lending)
c. Bor¢lanma sartlar,

d. Bankadan bor¢ alabilecek kurumlar,

e. Kredi limitleri,

f.  Kredi vadesi

g. Kredi faizleri,

h. Merkez bankasinin (primary) piyasada hiikiimet tahvili (securities)

alip satmasi yasak mi1?

Calismamizda TCMB’nin hukuksal agidan bagimsizlik seviyesinin tespitinde
Cukierman, Webb ve Neyapti tarafindan belirlenen kriterler kullanilarak cesitli

tilkeler karsilastirilacaktir. Bu durum tablo 4.1°de goriilmektedir.

™ CUKIERMAN A., S. WEBB ve B. NEYAPTI, “Measuring the Independence of Central Banks and
Its Effects on Policy Outcomes”, World Bank Economic Rewiew, September 1992, 5.96.
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Tablo 4.1. Hukuksal A¢idan Merkez Bankas1 Bagimsizhig1: Ulkelerarasi

Karsilastirma

Ulke Kanun Yirurlik Hukuksal 1997

Tarihi Bagimsizlik Endeksi Enflasyonu
Tiirkiye 1970 0.46 78
Tiirkiye 1991 0.50 85.7
Almanya 1950 (Oncesi) 0.69 1.0
Ermenistan 1996 0.74 13.9
Belarus 1992 0.73 63.9
Cek Cumhuriyeti 1991 0.69 35
Estonya 1993 0.78 10.6
Gircistan 1995 074 )
Macaristan 1991 0.67 183
Kirgizistan 1992 0.52 25.5
Litvanya 1996 0.78 8.9
Moldova 1995 0.73 11.0
Mogolistan 1996 0.55 44.6
Slovakya

1992 0.62 6.1
Slovenya

1991 0.60 9.1
1990’larda gecis .

1995-96 0.58 12.4

Ulkelerindeki
Ikinci Kanun

Ortalamasi

" 1997 enflasyonu bu gruptaki 6 iilkeden biri olan Mogolistan igin

bulunamamustir.

Kaynak: Berument H., Neyapt1 B., a.g.m., Ankara, s.3-4.
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Bu tabloda 1970’lerden beri Tiirkiye’nin hukuksal bagimsizlik durumu ve
karsilagtirmak icinde diger iilkelerin durumu gdosterilmistir. Tablodan da anlasilacagi
gibi iilkemizin hukuksal bagimsizligi 1970’lerden beri 6nemli bir degisiklige
ugramamigtir. Tablomuzda yer alan 12 gelismis iilkenin neredeyse tigte ikisi
reformlarin basladigr 1990’larda %100’{in iizerinde olan enflasyon diizeylerini, 1997

itibariyle %15’in altina indirmeyi basarmislardir.”

Bu tablonun Tiirkiye agisindan analizini daha kolaylastirmak i¢in TCMB’nin
1970 ve 1991 tarihli yonetmeliklerinin karsilastirilmasini saglayan, arastirmacilar

tarafindan ortaya konan kriterler listesi incelenecektir.
Kriter:

Kanunun Yirirlik Yili Listesi: 1970 1991

la. 05 0.5

1.b 0.75 0.25

l.c 0.83 0.83

1d 0 1

2a 033  0.67

2.b 0.8 0.8

” BERUMENT H., NEYAPTI B., a.g.m.,s.4.
’* BERUMENT H., NEYAPTI B., a.g.m.,s.8.



74

Kanunun Yurirlik Yili Listesi: 1970 1991

4a 033 0.7
4b 067 0.67
4c 033 033
4d 033 0
4e 0 0
4f 067 0.7
4g 025 025
4h 0 0

Endeks: 0.46 0.50

Bu kriterler, bagimsizlik endeksi olusturmada kullanilan hukuksal kriterlerin
devami niteliginde oldugundan 1la, 4b gibi tanimlamalar kullanilmistir. Bu
kriterlerden de anlagilacagi gibi, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin 1970 ile
1991 yili kanunlan karsilastirildiginda Cukierman,Webb ve Neyapti’nin 16 hukuksal
kriterinden sadece 5 tanesi birbirinden farkli olmaktadir. Yani 1970 yilina gore; 1991
yilinda daha fazla bagimsizlik kazanilmasi i¢in yapilan kanun degisiklikleri, merkez
bankasinin para politikas1 olusturmasina ve bagkanin hiikiimette gérev almasina daha
biiylik rol vermekte, hiikiimete avans seklinde bor¢ vermeye yonelik ise, daha biiyiik
kisitlamalar getirmektedir. Bunlarin yanisira banka yoneticisini atayan kurum ve
bankanin fiyat istikrarmi saglamak i¢in ortaya koyacagi hedefler agisindan, 1991
kanunu ile bankaya daha az bagimsizlik taninmistir. Diger kriterler (banka
yoneticisinin gorev siiresi, isinden alinma durumu, politika anlagsmazliklarinda son
sOzii kimin sdyledigi, banka biit¢esinin olusturulmasinda bankanin roli, hiikiimete
tahvil bor¢lanmasi, borcun faizi, vadesi v.b.) acisindan merkez bankasinin yetkileri

ise ayn1 kalmustir.

TCMB’nin 1991 yili kanunu ile hukuksal bagimsizlik endeksinin 0.46’dan
0.50’ye cikmasi ile 1991 tarihli Merkez Bankasi Kanunu’nun goriiniirde daha fazla

bagimsizlik sagladig1 soylenmektedir. Ancak bu endeks artigini istatistiksel olarak
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test ettigimizde ise, Merkez Bankasi Kanunu’nda yapilan degisikligin bagimsizlik
endeksini istatistiki olarak anlamli diizeyde etkilemedigi sonucuna varilmistir.”’
Simdi TCMB bagimsizhik diizeyini gercek bagimsizhik diizeyine gore

degerlendirelecektir.

4.4.2.2. TCMB’nin Ger¢ek Bagimsizhk Kriterlerine Gore Incelenmesi

Merkez bankasi bagkanlarinin degisim hizi ve merkez bankasi yonetiminin
politik degisiklikler karsisinda duyarliligini, inceleyerek merkez bankasinin gercek
bagimsizliga sahip olup olamadigini bulmaktayiz. Cukierman, Webb ve Neyapti’nin
analizlerine gore, eger merkez bankasi baskanlarinin degisim siklig1 politik partilerin
degisimi ile ortiisiiyor ise, bu genellikle merkez bankasinin politik bagimsizliga sahip
olmadiginin gostergesi olmaktadir. Yani para politikast merkez bankasi tarafindan

serbestce uygulanamamakta, hiikiimet tarafindan yogun olarak etkilenmektedir.

Ulkemizde Merkez Bankas1 Baskanligi'nda 1981 yilindan beri, 1984, 1987,
1993, 1994 ve 1996°da olmak iizere 6 kez yeni atama yapilmustir.” Bu yilda 0.33
gibi bir degisim hizina tekabiil eder ki, bu demokratik bir sistemde ortalama olarak
dort yilda bir degisen hiikiimetin degisim hizindan (ki bu yilda 0.25’e karsilik gelir)
daha biiyiik bir siklik gostermektedir.”” Daha 6ncede Cukierman, Webb ve
Neyapti’'nin  bagimsizlik  Olgiimlerinde  kullandiklar1  endeksleri incelerken
belirttigimiz gibi, 1950-1989 yillar1 arasinda 72 {ilkeyi kapsayan calismada da,
TCMB degisim hizi en yiiksek on iilke i¢inde yer almaktaydi. Yine arastirmacilara
gore, Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin bagkanlarinin 1987 yilindaki
degisimi diginda, diger bagkanlik degisimleri hiikiimet degisiminden alt1 ay sonra
gerceklesmistir. Bu durum TCMB’nin politik bagimsizliginin 6lgiitlerinden biri olan
politik degisikliklere duyarlilifini heniiz kaybetmediginin, dolayisiyla politik

bagimsizlik saglayamadiginin en biiyiik gostergesidir.

" BERUMENT H., NEYAPTI B, a.g.m.,s.5.
® BERUMENT H., NEYAPTI B., a.g.m.,s.5.
7 BERUMENT H., NEYAPTI B., a.g.m.,s.5.
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Gokbudak’a gore; TCMB’nin daha fazla bagimsizlik elde edebilmesi i¢in
istthdam politikasinda degisiklikler saglanmasi, para politikasini yiiriitmede piyasa
araclarinin kullaniminin yayginlagmasi, 1989°da agik piyasa islemlerinin yiirtirliige
konmasi, hiikiimete saglanan kisa vadeli avanslarin 1992°de sinirlanmis olmast,
1997°de ay sonu itibariyle sifirlanmis olmasi da bagimsizlik yolunda atilmig 6nemli

gelismelerdir. Ancak bu gelismelerin yeterliligi tartisilmaktadir.

Calismamizda inceledigimiz tiim arastirmacilarin hem fikir oldugu sonug
enflasyonu diigiirmenin merkez bankasina daha fazla bagimsizlik verme ile
gergeklesebilecegidir. Ozellikle TCMB Kanunu’nda Merkez Bankasi’na daha fazla
bagimsizlik saglayacak sekilde kanuni degisikliklerin yapilmasi, ancak bu yeni
kanunun kagit lizerinde kalmamasi, ekonomik ve siyasal gruplarinda desteginin
alinmasi1 ve kanun degisikligini tamamlayacak kurumsal diizenlemelerin yapilmasi
gerekmektedir. Ancak bu sekilde TCMB cagin gereklerini yerine getirecek ve
iilkemizde enflasyonun diismesi, politik c¢ikarlardan uzak daha etkili para
politikalarinin  uygulanmas: saglanacaktir. Geligsmis {ilkelerde merkez bankasi
bagimsizligii saglamaya yonelik olarak gergeklestirilen degisikliklerin incelenerek,
bunlardan {ilkemizin kosullarina en uygun olanlarinin alinmasi yoluyla saglanacak,
kanun degisiklikleri TCMB’nin bagimsizlig1 konusunda daha etkili sonu¢ alinmasini

saglayacaktir.

4.4.2.3. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi ile Avrupa Birligi Ulkeleri

Merkez Bankalarimin Karsilastirilmasi

Bu boliimde, bir dnceki boliimde incelenen TCMB’ nin bagimsizlik kriterleri
ile Avrupa Birligi (AB) tilkelerinin bagimsizlik kriterleri karsilastirilacaktir. Bu
karsilagtirmada AB iilkelerinin kullanilmasinin nedeni, Tiirkiye’nin AB’ne tam
tiyelik miizakere siirecinde, AB iilkeleri ile arasindaki bagimsizlik seviyelerinin
belirlenmesidir. Karsilastirmada kullanilacak AB’ne ait bagimsizlik endeksleri
giiniimiize ait degil, 1970 ve 1980 yilindaki verilerden yaralanarak Grilli,
Masciandro ve Tabellini tarafindan ortaya konulan verilerdir. Tiirkiye’nin verileri ise
glinlimiize ait verilerdir. Bu durum {ilkeler arasinda esitsizlige neden olmaktadir.

Ancak 1999 yilinda, AB’nin parasal biitiinlesmeye ge¢mesi sonucunda, AB Merkez
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Bankalar1 para politikasi ile ilgili yetkilerinin bir kismin1 Avrupa Merkez Bankasina

devretmistir.

Bu durumda, AB iilkelerinin parasal biitiinlesme yasamadan Onceki
bagimsizlik endekslerinin, Tiirkiye endeksleriyle karsilastiriimasi gerekmektedir.
Cinkii TCMB bolgesel v.b. bir parasal biitiinlesme i¢in gerekli degisiklikleri
yapmamuistir. Bu yiizden bu boliimde parasal biitiinlesme i¢in bir takim degisiklikler
yapmamis olan Tiirkiye Merkez Bankasi ile AB iilkelerinin parasal biitiinlesmeye
gitmeden Onceki durumlart karsilastirilacaktir. Boylece iilkeler arasindaki sartlarin

esitligi saglanmis olmaktadir.

44.23.1. TCMB ile AB Uyesi Ulkelerin Politik Bagimsizhginin

Karsilastirilmasi

TCMB’nin politik bagimsizlik diizeyini tam olarak ortaya koyabilmek icin
karsilastirma yapmak gerekmektedir. Bdylece merkez bankalarinin politik
bagimsizliga yani, para politikasin1 belirleme giiciine ne kadar sahip olduklari
belirlenecektir. Asagidaki tabloda Tiirkiye ve AB {ilkeleri merkez bankalarinin
politik bagimsizliklari incelenecektir. Tablodaki AB Uyesi iilkelere ait olan veriler,

Avrupa Merkez Bankasi’nin heniiz kurulmamis oldugu doneme aittir.
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Tablo 4.2. Tiirkiye ve AB Uyesi Ulkelerde Merkez Bankasiin Politik

Bagimsizhig

Ulkeler Atamalar Hiikiimetle | Yasal Politik
(1) @) () (4) | iliskiler GEIeEVe | Bagimsiz

3 © | D ® |Endeksi

Avusturya * * * 3
Belgika * 1
Danimarka * * * 3
Fransa * * 2
Almanya * K * * * 6
Yunanistan * * 2
Irlanda * * * 3
Italya * | x * * 4
Hollanda * ¥ * * * 6
Portekiz * 1
Ispanya * | * 2
Ingiltere * 1
Tirkiye * * * 3

Kaynak: AB iilkeleriyle ilgili veriler; V. GRILLI, D. MASCIANDRO VE G. TABELLINI, “Political
and Monetary Institutions and Public Financial Policies in Industrial Countries” In T. Person ve G.
Tabellini (ed.), Monetary and Fiscal Policy, Second Edition, Massachussetts: The MIT Press, 1994,
5.205’ten; Tiirkiye ile ilgili veriler; KUM Hakan, ATIK Hayriye, “Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi’nin Bagimsizligi: Avrupa Birligi Ulkeleri ile Bir Karsilagtirma”,
<http://www.iibf.erciyes.edu/akademik/kum/merkezbank.htm>, 19.01.2004, s.11°den elde edilmistir.

Tabloda (1), (2), (3), (4) ile belirtilen ilk siitun merkez bankasi1 baskanlarinin

atanmasi ile ilgilidir. Bu kriterler; *°
(1) Merkez bankas1 bagkaninin hiikiimet tarafindan atanmamasi,

(2) Merkez bankasi baskaninin 5 yildan daha uzun bir siire i¢in

atanmasi,

(3) Banka yonetim kurulunun hiikiimet tarafindan atanmasi,

% KUM Hakan, ATIK Hayriye, a.g.m., s.3.
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(4) Banka yonetim kurulunun 5 yildan daha uzun bir siire i¢in

atanmasidir.

Ikinci siitunda belirtilen degiskenler, merkez bankasimn hiikiimetle olan
iligkilerini temsil etmektedir. Bunlarda, bankanin yoénetim kurulunda hiikiimet
temsilcisinin bulunmamasi (5) ve Hilkiimetin para politikasinin belirlenmesinde

onayinin gerekli olamamasidir (6).

Ugiincii siitunda kurumsal diizenlemeler yer almakta, merkez bankasinin
amagclar1 arasinda istikrarin yer almasi i¢in gerekli olan yasal diizenlemeler (7) ile
hiikiimetle merkez bankasi arasinda fikir ayriligina imkan taniyan ve bu durumda

merkez bankasinin konumunu giiclendiren kanuni diizenlemeler (8) ile belirtilmistir.

Bu kriterleri Tiirkiye acisindan degerlendirecek olursak; T.C. Merkez Bankasi
Kanunu’na gore, baskan banka tarafindan onerilmekte ve Cumhurbaskani tarafindan
atanmaktadir.®® Bu kriter saglandig1 icin (1) nolu siituna (*) isareti konmustur.
TCMB Baskani, TCMB’nin 77. Maddesine gore, bes yildan daha uzun siire gorevde
kalamadigi i¢in (2) nolu kriter bos birakilmistir. Tiirkiye (3) nolu kriteri saglamistir.
Yani, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu’nun 29. ve 30. maddelerine
gore, banka yonetim kurulu hissedarlar tarafindan 6nerilmekte ve hiikiimet tarafindan
atanmaktadir.* Son siitunda ise; Tiirkiye’de yonetim kurulu bes yil icin

atandigindan, kriter saglanamamis ve (*) isareti alinamamustir.

Ikinci siitunda ise; Tiirkiye (5) numaral kriteri saglanmis ve (*) isaretini
almistir. TCMB Kanunu’na gore, bankanin ydnetim kurulunda hi¢ hiikiimet
temsilcisi bulunmamaktadir. Yine TCMB Kanunu’na gore, banka hiikiimetin izledigi
para politikasin1 dikkate almalidir, maddesiyle Tiirkiye tablodaki (6). kriteri

saglayamamis ve dolayisiyla (*) isaretini alamamistir.

Ucgiincii  siitunda ise; kurumsal diizenlemeler yer almaktadir. TCMB
Kanunu’na gore parasal istikrarin saglanmasi bankanin gorevleri arasinda yer
almakta ama ¢ogu zaman bu hedefe ulasilmamaktadir. Bu ylizden TCMB (7). kriteri
saglayamamustir. Tiirkiye (8). kriteri de saglayamamistir. Cilinkii Kanunla TCMB’na

1 KUM Hakan, ATIK Hayriye, a.g.m., s.8.
2 KUM Hakan, ATIK Hayriye, a.g.m., s.9.
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hiikiimetle anlasmazlik durumunda merkez bankasmmin konumunu giiclendirecek

yetkiler verilmemistir. Dolayisiyla bu siitundan Tiirkiye hi¢ (*) isareti alamamustir.

Tiirkiye’nin politik bagimsizlik endeksini 3 olarak belirledikten sonra, diger
AB iilkelerinin endeksi incelenecektir. Belgika, Portekiz ve Ingiltere politik
bagimsizlik endeksi bakimindan en diisiik degeri alirken, Hollanda ve Almanya en
yiiksek endeks degerlerine sahiptir. irlanda, Danimarka, Avusturya’da Tiirkiye ile

ayn1 endekse sahip olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Sonu¢ olarak Tirkiye ile AB iilkeleri politik bagimsizlik endeksine gore
karsilastirildiginda, Tirkiye bazi AB tilkelerinde daha fazla politik bagimsizliga
sahip olmaktadir. Yani Tiirkiye’nin politik bagimsizligi ¢ok diisiikk bir deger
almamaktadir. Eger Tiirkiye hi¢ (*) alamadig1 kurumsal diizenlemelerde eksiklerini
tamamlarsa, sahip oldugu politik bagimsizlik seviyesini AB sartlarinda daha {ist
seviyelere ¢ikarabilecektir. TCMB’nin bagimsizlik seviyesini tam olarak ortaya
cikarabilmemiz i¢in, diger bir bagimsizlik endeksi olan ekonomik bagimsizlik

endeksini de incelememiz gerekmektedir.

4.4.2.3.2. TCMB ile AB Uyesi Ulkelerin Ekonomik Bagimsizh@inin

Karsilastirilmasi

Merkez bankalarinin ekonomik bagimsizliga yani, para politikas1 hedeflerine
ulagsmak i¢in gerekli olan politika araglarini serbest¢e belirleme giicline sahip olup
olmadigin1 net bir sekilde ortaya koyabilmek i¢in, TCMB ile AB Ulkeleri’nin sahip
oldugu ekonomik bagimsizlik endekslerinin karsilastirilmasi gerekmektedir. Bu
durum agagidaki tabloda incelenecektir. AB Uyesi iilkelere ait olan veriler, Avrupa

Merkez Bankasi’nin heniiz kurulmamis oldugu déneme aittir.
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Tablo 4.3. Tiirkiye ve AB Uyesi Ulkelerde Merkez Bankasimin Ekonomik

Bagimsizhig

Ulkeler Biitce Aciginin | Parasal Politik

Parasal Finansmani Araglar Bagimsizlik

QG @E | © @ [P
Avusturya O * * ok 6
Belcika * * * * ok 6
Danimarka * * * ok 7
Fransa * * * *x 5
Almanya * | % * | x| % * * 7
Yunanistan * * 2
Irlanda * *E * 4
Italya * 1
Hollanda * * * * * 5
Portekiz * * 2
Ispanya * | * * 3
Ingiltere *x K * 5
Tiirkiye * O * 5

Kaynak: AB iilkeleriyle ilgili veriler; V. GRILLI, D. MASCIANDRO VE G. TABELLINI, “Political
and Monetary Institutions and Public Financial Policies in Industrial Countries” In T. Person ve G.
Tabellini (ed.), Monetary and Fiscal Policy, Second Edition, Massachussetts: The MIT Press, 1994,
s.205’ten; Tiirkiye ile ilgili veriler; KUM Hakan, ATIK Hayriye, “Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasinin Bagimsizlig: Avrupa Birligi Ulkeleri ile Bir Karsilagtirma”,
<http://www.iibf.erciyes.edu/akademik/kum/merkezbank.htm>, 19.01.2004, s.12’den elde edilmistir.

Tabloda yer alan ilk siitunda biitce aciklarinin parasal finansman ile ilgili

kriterler numaralandirilmistir. Bu kriterler;

(1) Otomatik  olmayan direkt kredi kolayliinin  saglanip

saglanmadigi,

(2) Piyasa faiz orani lizerinden direkt kredi verilip verilmedigi,

% KUM Hakan, ATIK Hayriye, a.g.m., s. 4-5.
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(3) Gegici olarak verilen direkt kredi kolayliginin saglanip

saglanmadigi,
(4) Siirl miktarda direkt kredi verilip verilmedigi,

(5) Merkez bankasinin, kamu kurumlarinin borg¢ senetlerini almak

i¢in birincil piyasaya girip girememesidir.

Ikinci siitunda yer alan kriterler ise; parasal araclarla ilgilidir. (6) nolu kriter,
merkez bankalarinin, ticari bankalar tarafindan sunulan senetler icin, iskonto oranini
kendisinin belirleme yetkisidir. Bankanin finansal yonetiminden merkez bankasi
sorumlu olmamasi ya da bankanin yonetiminden merkez bankasinin tek bagina
sorumlu olmamasidir.* Bu kriterde eger merkez bankasi bankayi tek basma
yonetiyorsa (**) isareti almakta, eger bu yetkiyi baska bir kurum ile paylasiyorsa (*)
isareti almaktadir. Aksine bankanin yonetiminden sorumlu degilse hi¢ ( ) isareti

alamamaktadir.

Simdi  tablomuzda Tirkiye’nin  ekonomik  bagimsizlik  endeksini
inceleyebiliriz. TCMB (1) nolu kriterin sartlarim1 saglamaktadir. Yani TCMB
Kanunu’na gore, Banka biitge aciginin finansmani i¢in otomatik olarak direkt kredi
vermemektedir. Bu durumda da (*) isareti (1) nolu siitunda yer almaktadir. Yine
TCMB Kanunu’na gore, banka biitce agiklarinin kapatilmasi icin verdigi krediyi
piyasa faiz orami iizerinden vermektedir. (2). kriterinde sartlar1 Tiirkiye tarafindan
gerceklestirilmistir. Biitce agiklarinin kapatilmasi i¢in gecici kredilerin verilmesi, (3).
kriterin sart1 olarak karsimiza ¢ikmakta, ancak bu durum TCMB Kanunu’nda
tanimlanmadig1 i¢in, bu kriterde (*) bulunmamaktadir. TCMB verdigi kredinin
miktarini belirli bir miktar ile kanunla sinirlandirmis ve (4) nolu kriter i¢in (*) isaret
almistir. TCMB, biitce aciklarinin %15’ini kisa vadeli kredi vererek finanse
etmektedir.®> TCMB, Merkez Bankasi Kanunu’nun 52b maddesine gore, hiikliimete,
hazineye ve diger kamu kuruluslarina bor¢ vermek i¢in birincil piyasaya alic1 olarak

giremez, bu kanun gereginde TCMB (5). Kriterin sartin1 saglamaktadir.

Ikinci siitunda ise (6) ve (7). Kriterler yer almaktadir. TCMB Madde 46’ya

gore; ticari bankalarin yeniden iskonto i¢in sunduklari senetlerde iskonto orani

# KUM Hakan, ATIK Hayriye, a.g.m., s. 5.
% KUM Hakan, ATIK Hayriye, a.g.m., s. 10.



83

Merkez Bankasi yonetimi tarafindan belirlenmektedir. Dolayisiyla (6). kriterde (*)
isareti bulunmaktadir. Tiirkiye Merkez Bankasi’nin finansal yonetimi sadece

bankaya ait oldugu i¢in, (7). kriter siitununda (*) isareti yer almamaktadir.

Sonu¢ta TCMB’nin ekonomik bagimsizlik endeksi 5 olarak belirlenmistir.
Diger AB iiyesi iilkelerde Grilli, Masciandro ve Tabellini tarafindan, ayn1 kriterlere
degerlendirilmis ve Italya en diisiik ekonomik bagimsizliga sahip AB iilkesi olarak
belirlenmistir. En yiiksek bagimsizliga ise Danimarka ve Almanya 7 bagimsizlik
endeksiyle sahip olmuslardir. Tiirkiye’nin ise; Yunanistan, Irlanda, Ispanya ve
Portekiz gibi AB iilkelerinden, daha yiiksek bir ekonomik bagimsizlik seviyesine

sahip oldugu tablodan goriilmektedir.

Tiirkiye’nin politik bagimsizlik endeksi, ekonomik bagimsizlik endeksi ile
karsilagtirildiginda, ekonomik bagimsizligin politik bagimsizliga gore daha yiiksek
oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’nin AB iilkeleri ile arasindaki bagimsizlik farkini
kapatabilmesi igin, politik bagimsizligini arttirmasi, yani kurumsal diizenlemelere;
parasal istikrar1 saglama hedefinin yakalanmasina, hiikiimetle anlagsmazlik
durumunda merkez bankasinin gii¢lii olmasin1 saglayacak kanuni diizenlemelerin
yapilmasina ihtiyact olmaktadir. Yine TCMB’nin para politikasini hiikiimetten
bagimsiz olarak belirleme giiciinii elde etmesi ve atamalarla ilgili olarak; banka
yonetim kurulunun ve banka baskaninin bes yildan daha uzun bir siire atanmasi i¢in
gerekli diizenlemelerin yapilmasi da gerekmektedir. Ekonomik bagimsizlikla ilgili
olarak da, biitce finansmaninda gegici kredilerin verilmesi ve bankanin yonetiminden

bankanin kendisinden bagka bir kurumun sorumlu olmas1 saglanmalidir.

Sonug olarak, bu eksikliklerin yerine getirilmesiyle TCMB’nin politik ve
ekonomik bagimsizligi endeksi AB icerisinde yer alan giiclii iilkelerin seviyesini
yakalayacaktir. AB iilkelerinin seviyesinin yakalanmasi i¢in, gerekli yasal
diizenlemeler yapilirken, Yunanistan, Ispanya ve Portekiz gibi AB iilkelerinin hem
politik, hem de ekonomik bagimsizlik endeksinin, Tiirkiye’den diisiik oldugu

unutulmamalidir.
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4.4.3. Tirkiye’de 1980’li Yillardan Sonra Uygulanan Para Politikalar1 ve

Bu Politikalarda Merkez Bankasi Bagimsizhginin Onemi ve Ekonomik Etkileri

Ulkemizde 1980°li yillarda uygulanan para politikalarini; 24 ocak 1980
yilinda alinan 24 ocak kararlari, 1980 ile 1990 aras1 donem ve 1990’dan gilinlimiize
kadar olan donem olarak incelememiz miimkiindiir. Bu donemlere bagli kalarak

ekonomimizin gecirdigi politik evreleri inceleyelim.

4.4.3.1. 24 Ocak 1980 Ekonomik istikrar Kararlari ve Ekonomik Etkileri

Tiirkiye’de 1979 yilinda dis borg stogunun yiikselmesi, enflasyonun artmast,
igsizligin artmasi, fabrika kapasitelerinin diisiik olmas1 gibi sorunlar ekonomimizin
zaten hep ihtiyaci olan finansman ihtiyacim1 daha da arttirmustir. Ulkemizin dis borg
seviyesinin yiiksek olmasi ve iilkedeki istikrarsizlik yeni borglarin alinmasini
engellemekteydi. Bu durumda ekonominin finansman sikintisini karsilamak igin iilke
kaynaklarindan finansman yaratilmasi gerekmis sonugta, istikrar tedbirleri yani 24

ocak kararlar1 alinmak zorunda kalinmastir.

24 Ocak kararlarinin ekonomik anlami pazar ekonomisine yénelinmesiydi.™

Bu kararlar sonucunda;

e Cari islemler agiginin kiiciiltiillmesi, para 6demelerinin diizenli

yapilmasi, bunun i¢in ihracatin arttirilmasi,
e Piyasa mekanizmasina islerlik kazandirmak,
e Enflasyonu diislirmek,
e Ekonomik biiyiime,

e Yeni faiz kambiyo politikasi uygulamak gibi baz1 06ncelikler

olusmustur.®’

24 Ocak kararlari, vergi politikasina yonelik onlemler, KIT lerinin fiyat

olusturmasi ile ilgili 6nlemler, kamu harcamalari ile ilgili 6nlemler, yabanci sermaye

% EKER A., ASUMAN A., MUSTAFA S., “Maliye Politikas1”, Anadolu Matbaasi, 1997, s.345.
8 EROGLU Omer, Tiirkiye Ekonomisi, 1. Basim, Bilim Kitabevi, Isparta, 2002, s.310-311.
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ile ilgili 6nlemler, ithalatin serbestlestirilmesine yonelik onlemler, kamu borglar ile

ilgili 6nlemler olarak siralanmaktadir. Simdi bu kararlar kisaca incelenecektir.

4.4.3.1.1. Vergi Politikasi ile ilgili Kararlar

Ulkemizde vergi sistemi daha olusturulurken bir ¢ok hatalar yapilmis, iilke
kosullarina uyup uymadigi arastirilmadan gelismis iilkelerin vergi sistemleri aynen
uygulanmaya calisilmistir. 24 ocak istikrar tedbirlerinde vergi ile ilgili olarak; vergi
kacakeiliginin 6nlenmesi icin dolayli vergilere agirlik verilmesi, vergi politikasinda
ihracati Ozendirecek diizenlemeler yapilmasi ve artan finansman ihtiyacini
karsilamak i¢in vergi oranlarinda artis saglanmasi gibi kararlar alinmistir. Ayrica
yine bu kararlara gore; vergi sistemi icindeki oranlarin ¢oklugu ve karmasikligi
vergilerin etkin bir sekilde toplanmasini da giiclestirmekte bu yiizden vergi

sisteminin bir an 6nce uygulanabilir bir hale gelmesi gerekmektedir.

4.4.3.1.2. Kamu Iktisadi Tesebbiislerin Fiyat Olusturmas: ile ilgili

Onlemler

24 Ocak karalartyla KiT lerin, iirettikleri iiriinlerin fiyatlarmi, serbest¢e ve
maliyetlerini karsilayacak sekilde belirleyebilmeleri saglanmis ve ekonominin
ihtiyac1 olmadig1 halde iiretilen mal ve hizmetlerin iretimi sinirlanmistir. Bdylece
KiT’lerin daha fazla hazine ve merkez bankasi iizerinde yiik olmalar1 engellenmeye
calistlmugtir. Bdylece KIT’lerin artan maliyetlerinin yol agtigi enflasyon artigmin
Oniine gec¢ilmek istenmistir. 24 Ocak kararlarinin en 6nemli ve belirleyici
Ogelerinden biri fiyat politikalarimin piyasa kosullarinda belirlenmesidir. Bu
cergevede fiyat denetimi ile ilgili komisyonun goérevine son verilmis, bu gorev

serbest piyasaya devredilmistir

Yabanci sermaye girisini 6zendirmek amaciyla ise yonetimsel ve yasal
diizenlemelere gidilmistir. Yabanci Sermayeyi Tesvik Karar1 (6224 sayili) ve
Cerceve Kararnamesi dogrultusunda, daha sonra ¢ikarilan kararlarla yabanci sermaye
tesvik edilmistir. 1980'de 97 milyon dolar olan yabanci sermaye girisi izni, 1981

yilinda 337 milyon dolara ytikselmistir.
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4.4.3.1.3. ithalatin Serbestlestirilmesine Yonelik Onlemler

Ithalatta alinan damga vergisinin oran1 yiizde 25'den yiizde 1'e indirilmistir.
1981 yilinda "Tahsisli ithal Mallari Listesi" uygulamadan kaldirilmus, I ve II sayili
Liberasyon Listelerinin kapsami genisletilmistir. Ithalatta alinan teminat oranlart
diisiiriilmiis ve tahsili konusunda bazi kolayliklar saglanmustir. ithalatcilarin belli bir
miktara kadar olan taleplerine iliskin transferlerin dogrudan, ilgili bankalarca yerine

getirilmesine olanak saglanmigtir.

4.4.3.1.4. Kamu Borclari Ile Tlgili Onlemler

KiT’ nin destekleme v.b. amach finansman ihtiyaclari, Hazine Kefaletine Haiz
Bonolarla kargilanmig ve merkez bankasinda bor¢lusu hazine olan kiymetli kagit
portfdyii bu yolla birikmistir.*® Diger taraftan KiT bonolar1 biitce ici ve biitge disi
hazine ikrazlar1 yoluyla hazinede birikmistir.* Boylece KiT’nin gerek hazinede
gerekse merkez bankasinda olusan borglarinin faturasi sonu¢ olarak halka
cikarilmistir. Bu sekilde gittikce artan kamu harcamalari biit¢e agiklarini arttirmis, bu
donemde enflasyon orant kamu harcamalarindaki artigla ayni oranda artis
gostermistir. Ayrica kamu harcamalarindaki artislar iginde yatirim harcamalarinin da
pay1 KiT’lerin zararim karsilamaya feda edilmistir. Bu durum KiT’lerin fiyat artislart
yoniindeki karartyla ortadan kaldirilmak istense de basariya ulasilamamistir. Sonug
olarak, bu sekilde olusan biit¢e agiklari i¢, dis bor¢lanma yoluyla karsilanmis ve

gilinlimiize kadar gelen bor¢ sorununun temellerini olusturmustur.

Alinan diger karalara bakilacak olursa; ihrag iirlinlerine dis pazarlarda rekabet
giicli kazandirilmasi ve ihracatta sanayi mamiillerinin paymin artirilmasi amaciyla,
yeni tesvikler uygulamaya konulmustur. Bu ¢ergevede ihracatta vergi iadesi sistemi
yeniden gozden gegirilmistir. Thracat¢ilarin doviz tutma yetkisi (kazandiklar1 dévizin
ylizde 50'sini kendileri yada diger iireticilerin girdi ithalatinda kullanma olanag)

kapsamu genisletilmistir. Thracata yénelik iiretimde kullanilacak girdilerin ithalats,

¥ EKER A., ASUMAN A., MUSTAFA S., a.g.e., 5.348.
% EKER A., ASUMAN A., MUSTAFA S., a.g.e., s.348.
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giimriik vergisinden muaf tutulmustur. Merkez bankas1 tarafindan “Thracati Tesvik
Fonu kurulmustur. Bu uygulamalar basariyla sonu¢lanmig ihracat miktar1 ve déviz

gelirleri artmistir.

Istikrar programinda i¢ pazarin rekabete agilmasinin gerekliligi belirtilmistir.
Programin belirleyici 6zelliklerinden biri de igglicii ve sermaye gibi temel iiretim
faktdrlerinin fiyatinin, piyasa kosullarina gore belirlenmesidir. Ucretler, istikrar
programinin uygulandig ilk iki yilda gerilemistir. Bu kararlarla vergi oranlarindaki
artis neticesinde vergi gelirleri artmis, KiT lerle ilgili diizenleme sonucunda kamu
harcamalar1 azalmis ve bunlarin sonucunda biit¢e acig1 azalmis, buna bagl olarak
bor¢lanma miktarimizda bu degisikliklerden etkilenmistir. Faiz oranlarinin piyasa
kosullarina birakilmasi ile faiz oranlari hizla artmis, 1 Temmuz 1980 tarihinden
sonra kredi faizleri ile vadeli tasarruf mevduati faizleri tiimiiyle serbest birakilmistir.
Bu kararlarin sonucunda ihracat oranimiz ve buna bagl olarakta doviz gelirlerimiz

de artmustir.

Sonug olarak bu kararlardan tam olarak beklendigi etkiler elde edilememistir
ancak 24 Ocak kararlar1 1980 sonrast donem i¢in Onemli etkiler saglayarak, uygun

bir zemin olusturmustur.

4.4.3.2. 1980-1990 Doneminde Uygulanan Para ve Maliye Politikalar: ve
Ekonomik Etkileri

Ulkemizde 24 Ocak kararlariyla birlikte 1985 yilindan sonra para ve
bankacilik kesiminde, sermaye piyasalarinda, bankacilik sektérii ve sigortacilik
sektoriinde serbestlesme ortami gerceklesmistir. Finans piyasalarindaki  bu
serbestlesme ortaminin gerceklesmesi i¢in devlet piyasalara miidahale fonksiyonunu
en aza indirmis, piyasa kurumlariin olusturulmasi ve diizenlenmesi fonksiyonunu
tstlenmistir. 1980-1992 yillar1 arasinda Kamu Kesimi Borglanma Gereginin yillik
ortalama olarak GSMH’ya oram %7.7’dir.”® Bu oranin yiiksek olmasi nedeniyle

devlet siirekli olarak kisa vadeli bor¢lanma i¢in finans piyasalarina bagvurmustur.

% EKER A., ASUMAN A., MUSTAFA S., a.g.e., s.351.
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1984 yilinda, kur politikalarinda esneklik saglanmistir. Bankalarin kurlarinin
merkez bankasi tarafindan belirlenen kurlara yakin olarak belirlemesi 6ngoriilmiistiir.
1985 yili haziran ayinda ise, bankalar kur tespiti konusunda tamamen serbest
birakilmistir. Ancak, 1986 yili baslarinda bu serbesti daraltilmis ve bankalar
tarafindan belirlenecek kurlarin, TCMB kurlarinin %1’in altinda yada tistiinde olmasi
Ongoriilmistiir. 1986 yilinin sonlarina dogru kur belirleme sistemi yeniden gozden
gecirilmis ve bankalarin, doviz satis kurunda T.C. Merkez Bankasi kurunu asmamak

kosuluyla, déviz alis kurlarini serbestce belirleyebilecekleri agiklanmistir.

f¢c bor¢/GSMH oram ile dis bor¢/GSMH orani1 bu dénemde siirekli artislar
gostermistir. I¢ bor¢/GSMH oram1 1980°de %9 iken 1992°de %23 olarak
gerceklesmistir. Yine dis bor¢/GSMH orani da 1982°de %4 iken 1992’de %49 olarak
gergeklesmistir.”’ Bu donemde toplam yatirimlar i¢inde kamu kesimi pay: azalmus,
0zel yatinmlarin pay1 ise hizli bir artis gostermistir. Ancak bu duruma ters olarak
toplam tiiketim iginde 6zel kesimin tiiketim pay1 azalma gdsterirken kamu kesiminin
pay1 artig gostermistir. Bu donemde biiyiime orani, diger yillara gére daha iyi
gerceklesmis, biiylime 1985 yili itibariyle % 4.3 olarak gerceklesmistir. Yine bu
donemde cari harcamalarin ve faiz 6demelerinin ¢oklugundan dolay1 toplam

harcamalarin GSMH ya katkisinda artislar meydana gelmistir.

1985 yilinda GATT'm Siibvansiyon Kodu Anlagmasi imzalanmis ve bu
anlagma geregince de ihracatta dogrudan tesviklerin azaltilmasina baslanmistir.
Ihracatta vergi iadesi oranlari kademeli olarak indirilmeye baslanmis ve 1989 yilinda
vergi iadesi sistemine son verilmistir. Bu donemde ithalat rejiminde de Snemli
degisiklikler yapilmistir. 1984 yilinda I ve II sayili Liberasyon Listeleri yiiriirliikten
kaldirilmis ve tamamen yeni bir sisteme gecilmistir. 1983 yilindan sonra kambiyo
rejiminin serbestlestirilmesi konusunda 6nemli gelismeler saglanmisg, kisitlama ve

yasaklarin biiyiik bir boliimii kaldirilmistir.

1980-1990 yillarin1 kapsayan donemde, uygulanan istikrar tedbirleri
basariyla uygulanmis ve ekonomide daha 6ncede belirttigimiz 6nemli degisiklikleri

meydana getirmistir. Bu degisiklikleri kisaca gozden gegirecek olursak; i¢ talep artisi

' EKER A., ASUMAN A., MUSTAFA S., a.g.e., s.351-352.
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ve petrol fiyatlarindaki diisiis nedeniyle ortaya ¢ikan talep artis1 biiylimeyi olumlu
etkilemis ve biiylime oran1 1987 yilinda %9.8 olarak gerceklesmistir. Bu donemde
kamu kesimi bor¢lanma geregindeki dalgalanmalar arz-talep dengesizligi yaratarak
enflasyon oraninin yiiksek seyretmesini saglamistir. 1980'li yillarda uygulanan

liberal politikalar sonucunda dig ticaret hacmimiz hizla geniglemistir.

1980 yilinda 2.9 milyar dolar olan ihracatimiz 1987 yilinda 10.2 milyar
dolara ulasarak yaklasik 4 kat artmistir. Bu dénemde iilkemizde ihracatin igeriginde
de degisiklik meydana gelmis, sanayi iirlinleri ihracati, toplam ihracat icinde artis
gostermistir. 1982 yilindan itibaren dis borglar devamli artmig ve 1987 yilindan
itibaren de i¢ borglar siirekli artis gdstermistir. Yine bu donemde KIT iiriinlerindeki
fiyat ayarlamalarinin biiylik Olgiilerde ve sok bigciminde olmasi, ekonomideki
enflasyonist beklentileri artirmistir. 1988 yilina kadar bu politikalar1 basariyla
uygulayan Tiirkiye, mevcut kurulu kapasitesini artiramamasi ve kisa émiirlii sermaye
stokunu yenileyememesi nedeniyle dur-kalk diye tanimlanabilecek istikrarsiz bir
bliylime ortamina girmistir. 1988 ve sonrasinda, ddemeler dengesindeki olumlu
gelismeler disinda, issizlik yiiksek seviyesini korumus, biitge agiklari artmis ve buna
paralel olarak fiyat artiglari hizlanmistir. 1989 yilinda bu gelismeler paralelinde,
toptan esya fiyatlar1 endeksi ylizde 63,9 oraninda artarken, reel GSMH biiylime hizi
ylizde 1,6 oraninda gergeklesmistir. 1980’lerin sonunda merkez bankamiz para
programi uygulamalar1 baslatmig; bunlar1 bazen kamuoyuna agiklamis bazen kendi

icinde kullanmugtir.

4.4.3.3. 1990 Yilindan Giiniimiize Kadar Uygulanan Para Politikalar1 ve
Ekonomik Etkileri

Bu donemde sanayi iiretiminde goriilen yiiksek artigla ve alinan bazi
tedbirlerle bliyiime hiz1 1990 yilinda 9.2 olarak gerceklesmistir. Korfez savasinin da
etkisiyle petrol fiyatlariin yiikselmesi ithalati biiyiik dl¢iide arttirmistir. Yine bu
donemde biitce aciklar1 biiyiik Slgiide i¢ borglanma ile karsilanmis, bu durum ig
bor¢lanma diizeyini daha da arttirmistir. ithalatin ihracata gore daha fazla artmasi dis

ticaret agigin1 arttirmistir.
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1991 yili basinda ise korfez savasimnin etkileri ortaya c¢ikmaya basglamis,
bliylime hiz1 yavaglamis, korfez savasi mali piyasalar1 olumsuz yonde etkilemis,
bankalardan O6nemli Olc¢lide Tiirk liras1 ve doviz mevduati ¢ekilmistir. Yine bu
donemde sec¢imlere gidilecek olmasi, hiikiimet degisikligi beklentisi de piyasalari
olumsuz etkilemistir. Biitge agiklarinin giderilmesi i¢in onceki donemlerin aksine
merkez bankasi kaynaklarma basvurulmus, TCMB korfez savasi nedeniyle elde
edilen hibelerin kasasina girmesine ragmen kisa vadeli bor¢ ddeme sikintisina
diismiistiir. Ancak bu donemde, doviz kurlarinin yiikselmesi ihracati arttirmig ve
ithalat1 yavaslatmis bdylece dis ticaret acigi azalmis cari islemler dengesi fazla

vermistir.

1992 yilinda enflasyon artis egilimi gdstermesine ragmen ekonomideki
gelismeler olumlu olmustur. 1992°de biiyiime hiz1 %35.9 olarak ger¢eklesmistir.”> Bu
donemde i¢ bor¢lanmanin vadesi uzun hale getirilmeye c¢alisilmis, ancak senetlerin
faizleri de artis gostermeye devam etmistir. Yine 1993 yilinda da cari islemler
aciklar1 biiyiik boyutlara ulasmistir. i¢ tasarruflar reel olarak azalmis, dnemli boyutta
dis agiga karsin yatirimlarin GSMH'ya orani sabit fiyatlarla gerilemistir. 1993 yilinda
TL mevduatlarinda bir gerileme gozlenmistir. Buna karsin, ekonomik faaliyetteki
hizlanmaya paralel olarak kredilerde kayda deger bir hizlanma gerceklesmis, bu

hizlanmada mevduatlardaki artis ana etken olmustur.

1993 yilindaki bu gelismeler ve 6zellikle yliksek seviyelere ulasan kamu
aciklari, 1994 yilinda ortaya ¢ikan krizin basglica nedenini olusturmaktadir. 5 Nisan
1994 istikrar programiyla kamu kesimi agig1 azaltilmaya calisilmistir. Bu
diizenlemeler kismen yeterli olmussa da alinan 6nlemlerin gegici nitelik tagimasi
nedeniyle aciklar yeniden biiyiime egilimine girmistir. 1994 yilinda KiT ile ilgili

politikalarda basariya ulagilamamuistir.

Bu yil1 takip eden 1995 yilinda da durum pek degismemis cari agik artmaya
devam etmistir. 1996 yilinda da KIT finansman dengesinde kamunun yiikiinii
hafifletecek bir iyilesmenin devam ettigi goriilmektedir. Bu donemde vergi

reformuyla ilgili calismalar yapilmakla birlikte, hiikiimetler kolay toplanabilen

"2 EKER A., ASUMAN A., MUSTAFA S., a.g.e., s.355.
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dolayl vergileri, dolaysiz vergilere tercih etmisler, boylece vergi yiikiiniin adaletsiz
dagilimi daha da isin i¢inden ¢ikilmaz hale gelmistir. Yine bu yillarda kayit disi
ekonomi ile gereken miicadelenin yapilamamasi sorunlarin daha da biiyiiyerek,
giiniimiize gelmesini saglamistir. Izlenen popiilist politikalar, yapilan kamu
harcamalarinin ekonomiye yararli yatirim harcamalarindan transfer harcamalarina
kaydirilmas1 da kaynaklarin bosa ve verimsiz kullanilmasina yol agmustir. Bu
politikalar kamu harcamalarini arttirmis, biitge aciklarini biiylitmiis ve en sonunda
enflasyon oranimi daha da yiikseltmistir. Kamu harcamalarinin artmasi; alinan
borglarin faizlerinin ddenmesi i¢in yeniden bor¢ alinmasi yani borcun borgla

kapatilmasi politikasi ve faiz 6demelerinden kaynaklanmistir.

Dis borglarin gelisme trendine baktigimizda 1980°li yillarda tirmanmaya
baslayan egilim, 1988’de kismen durgunlagsmis ve bu trend 1990, 1994 arasinda ¢ok
yavag bir yiikkselme gostermis ve bu yildan sonra tekrar hizlanarak artmaya
baslamistir.”> Bu dénemde de devlet hala ekonomik faaliyetler iizerinde bir agirhga
sahip bulunmaktadir. Biitce disiplini konusunda da 6nlemler alinmis olasina ragmen

bu donemde gerceklesen se¢imler bu disiplini tamamiyle bozmustur.

1997 yilinda uygulanan para programi merkez bankasi ile hazine arasinda
imzalanmistir. Merkez bankasina kisa vadeli faiz oranlarimi belirleme yetkisi
verilmig, para arzinin ve faiz oranlarinin anti enflasyonist politika araci olarak
kullanilabilmesi amaglanmistir.”® Bu politika ile merkez bankasi bagimsizhg
diisiincesi yayilmaya baslamistir. Yapilan calismalara 1998 yilinda da devam
edilmis, bu donemde Tiirk Lirasindan sifir atilmasi, para politikas1 iizerinden
hiikiimetin etkisinin kaldirilmasi ile ilgili olarak merkez bankasi1 baskani tarafindan
teklifte bulunulmustur. Yine bu yilda merkez bankasinin para politikas1 tizerindeki
yetkileri arttirtlmig, cari islemler hesabinin enflasyon hedefine uygun bir sekilde

siirdiiriilmesi karar1 alinmistir.

2000 yilinda yeni bir istikrar programi uygulanmis ve bu programin en

onemli 6zelligi olarak, doviz kuru sistemin capasi olarak belirlenmistir. Merkez

% EKER A., ASUMAN A., MUSTAFA S., s:357

% KOROGLU Emrah, “Merkez Bankasmna Alternatif Bir Yaklasim Olarak Para Kurulu Sistemi,
Diinyadaki Uygulamalar1 ve Tiirkiye’de Uygulanabilirligi”, Yiiksek Lisans Tezi, Siileyman Demirel
Universitesi, Isparta, 2004, 5.96.
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bankas1 baskani1 3 yillik kur ve para politikasin1 belirlemistir. Belirli bir kur sepeti
belirlenmis ve enflasyon hedefi dogrultusunda bu kur politikasi bir yil siireyle giinliik

olarak belirlenmis ve 1,5 y1l boyunca genisleyen bant ¢ercevesinde yiiriitiilmiistiir.

Yine bu donemde uygun para ve maliye politikasinin uygulanmamasi, TL nin
asirt degerlenmesine yol agmis ve olusan ortam nedeniyle programa olan giliven
sarsilmistir. Sonugta bu istikrarsizlik ortami, TL’ nin asir1 degerlenmesiyle olusan dis
acik, yabanci sermayenin lilkeden ¢ikmasina neden olmus, bu durumda zaten kotii

giden ekonomiyi yeni bir krize Subat 2001 krizine siiriiklemistir.

2000 yilinda uygulanan programla, 6nceki yillarda biiyiik sorun teskil eden
KiT’lerinin  6zellestirilmesi hedeflenmistir. Ancak bu ama¢ da basariya
ulasamamustir. Uluslararas1 Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan program
cergevesinde, kamu sektorii temel fazlasinin miimkiin oldugunca yiiksek tutulmasi,
yapisal reformlarin hizlandirilmasi ve tutarli gelir politikalart ile desteklenmis siki

déviz kuru taahhiitleri bu ii¢ unsuru olusturmaktadir.”

Enflasyonu diisiirmek i¢in halkin beklentilerinin 6niine gecilmesi hedeflenmis
ve bu dogrultuda doviz kuru 6nceden halka duyurulmustur. 2001 yilinin ortasindan
itibaren genisleyen bant uygulamasina gegilerek doviz kurunun belirli bir bant
cercevesinde dalgalanmasina izin verilmistir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu Kurulmustur. Bu doénemde bir ¢ok reform gerceklestirilmis, 6zellikle
bankacilik sektoriinde AB normlar1 ¢ercevesinde diizenlemeler meydana getirilmis,
seffafliga 6nem verilmistir. Kisa vadeli i¢ borglar alinmis, i¢ borcun dig borca orani
%61°den %50’lere diisiirilmeye ¢alistimustir.”® 2000 yili kasim ayimnda yeni bir kriz
meydana gelmis bu kriz, yabanci sermayenin iilkeyi terk etmesi, cari islemler
acigmin biiylimesi, TL’ nin asir1 degerlenmesi, bankalarin gérev zararlarinin artmasi

v.b. nedenlerle ortaya ¢ikmustir.

2001 yilina gelindiginde doviz kurlar1 serbest piyasada dalgalanmaya
birakilmis, faiz oranlarinin diisiiriilmesine 6ncelik verilmistir. Yine bu donemde de
bir ¢ok reform yapilmasi hedeflenmistir. Ozellikle bankacilik sektoriindeki

kontrolsiizliigiin 6niine gegilmesi igin kanuni diizenlemeler yapilmustir. Ik defa faiz

% COSKUN isa, “OECD Tiirkiye Raporu 2000”,<www.mfa.gov.tr/turkce/grupe/ues/coskun.htm>,
(02.03.2004).

% KOROGLU Emrah, a.g.e., s.101.
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dis1 fazla hedefi ciddi bir sekilde agiklanmistir. 2001 yilinda Subat krizi yasanmus,
faiz oranlar tekrar yiikselmistir. Ardindan yasanan 11 eyliil olaylarinin diinya
piyasalarinda meydana getirdigi gerginlik tiim diinya iilkelerini oldugu gibi iilkemizi

de olumsuz etkilemistir.

2002 yila gelindiginde, merkez bankasi hiikiimetin enflasyon politikasina
uygun olarak, para politikasini belirlemistir. Merkez bankasi belirledigi faiz oraninda
enflasyon hedefine bagli olarak degisikliklere gidebilecegini agiklamistir. Merkez
bankasi, dalgali kur rejiminden kaynaklanan olumsuzluklarin giderilmesi i¢in, fazla
olmayan midahalelerde bulunabilecegini aciklamistir. Kasim 2001- Mart 2002
doneminde aylik ortalamalara goére Tiirk Lirasi karsisinda ABD Dolart % 15,2, euro
ise %18,2 deger kaybetmistir. Enflasyon beklentileri diismiis, kisa vadeli faiz

oranlarinda indirime gidilmistir.”’

2002 yilinda TUFE ve TEFE hedefleri belirlenen enflasyonun altinda
kalmistir. Bdylece uygulanan maliye ve para politikalarinin etkili bir sekilde
uygulanmasi belirlenen hedeflerin tutturulmasina katkida bulunmustur. Yine bu
donemde gerceklestirilen yapisal reformlar ekonomideki iyiye gidise katkida
bulunmustur. Bu sekilde yasanan olumlu gelismeleri i¢ talepteki meydana gelen

artiglar etkilememis ve enflasyonda belirlenen hedefleri arttirmamustir.

Bu gelismeler 2003-2004 yilinda da devam etmis, oOzellikle merkez
bankasinin, dalgali kurda meydana gelen gelismelere sinirli miidahalesi mevcut
durumun korunmasina etkide bulunmustur. Ayn1 zamanda, merkez bankasinin ve
hiikiimetin kararli yaklasimlari, uygulanan para ve maliye politikalarina olan gliveni
arttirmigtir. Boylece yillardir kronik enflasyona alismis Tiirk halkinin beklentilerini
de, fiyatlarda diisiis yasanmaya baslamasi ile degistirmistir. Artik herkes daha diisiis

enflasyon seviyeleri ile aligveris yapmaya, mal satmaya almaya aligir hale gelmistir.

2003 yilindan itibaren ekonomide meydana gelen diisiik enflasyon seviyesi
yabanci yatirimcilarin yeniden Tiirk piyasasina ydnelmesine yol agmis, bdylece
Tiirkiye’nin yabanci piyasalardaki kredibilitesini arttirmistir. Yine bu donemde

olumlu gelismeler ve yabanci sermaye nedeniyle biiyiimede yilin ilk yarisindan

7 TCMB Basin Duyurusu, “2002 Yili Basin Duyurusu”, TCMB Basin Duyurusu, Sayi: 2002-37.30
Nisan 2002, www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/duy2002-37.html, (18.03.2004).
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itibaren artis gézlenmistir. Bu donemde gida fiyatlarindaki artis yilin son 15 yilin en
diisiik seviyesinde gerceklesmesi, bu donemde enflasyonun diisiik seyretmesine
neden olmustur.” Issizlik oranindaki yiikseklige, i¢ talepteki artisa ragmen, 2003-
2004 yili enflasyon diizeyi diismeye devam etmis, biiyiime hiz1 ylikselmis, yillik

thracat diizeyi artmustir.

Bu gelismelere, 2004 Aralik ayinda yasanan 17 Aralik Miizakeresi’nde alinan
sonucta de eklenince, Tiirkiye 2005 yilina biiyiik umutlarla ve ayni1 zamanda ciddi,
hizli olarak uyguladigi reformlara devam ederek girmistir. 2005 yilinda vergilerde
indirim yapilmis, dis politikada 6nemli adimlarin atilmasi kararlagtirtlmistir. Bu yilda
ekonomide birka¢ yildir yasanan olumlu gelismelerin devam edecegi, iktisatcilar
tarafindan tahmin edilmektedir. Disaridan gelen 6nemli bir kriz olmadigi miiddetce
mevcut durumun artarak devam etmesi, AB tam iiyelik miizakere siirecinde dnemli

adimlarin atilmasi, 2005 yili Tiirkiye ekonomisinden beklenmektedir.

% TCMB Basin Duyurusu, a.g.e., s.3
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BESINCI BOLUM

SONUC VE ONERILER

1970’lerden sonra ortaya c¢ikan kronik enflasyon ve issizlik sorunlarimi
ortadan kaldirmak i¢in tiim diinyada, bu sorunlarin nedenlerine iliskin olarak
aragtirmalar  yapilmistir. Merkez bankast bagimsizligi ile makroekonomik
performans arasindaki iliski bu donemden itibaren gesitli arastirmacilar tarafindan
ortaya konmus ve gelismis ekonomilerde merkez bankasi bagimsizlik diizeyinin
yiiksek oldugu, bu durumunda makro ekonomik gostergeleri olumlu etkiledigi
gozlenmigtir. Geligmis iilkelerde yasanan olumlu gelismeler enflasyon ve diger
sorunlarla miicadele eden gelismekte olan iilkelerinde bagimsizlik yolunda adimlar

atmaya baslamasini saglamistir.

Calismamizda incelenen endekslerde merkez bankasi bagimsizligi ile
enflasyon orani arasinda negatif iliski oldugu ortak bir gorilis olarak belirtilmistir.
Aragtirmaya alinan iilke sayisinin en ¢ok oldugu Grilli, Masciandro ve Tabellini
endeksinde bile, yiiksek enflasyona sahip lilkelerin bagimsizlik seviyelerinin diigiik
oldugu gozlenmistir.Diger bir makroekonomik gdsterge olan ortalama yillik biiyiime
ile merkez bankas1 bagimsizlig1 arasinda enflasyon orani degiskeninde oldugu gibi

net bir iligski kurulamamugtir.

Incelememizde daha yiiksek merkez bankasi bagimsizlik seviyelerinde,
daha yiiksek ortalama issizlik diizeyi ile karsilasilmistir. Yani issizlik seviyesi ile
merkez bankasi bagimsizlig1 arasindaki iligki pozitiftir. Politik bagimsizlik seviyesi
yiiksek olan Almanya gibi iilkelerin merkez bankasi baskanlarinin degigsim siireleri
uzun olmakta, merkez bankasi yonetim kurulunda hiikiimet gorevlisi sayisi
minumum olmakta, tlkelerin merkez bankasi baskanlar1 hiikiimet tarafindan
atanmamakta, para politikas1 merkez bankasi tarafindan serbestge belirlenebilmekte,
banka fiyat istikrar1 hedefini yasal zorunluluklar1 olmadan uygulayabilmekte, banka
hiikiimetle anlagmazlik yasamasi durumunda, pozisyonunu yasal olarak

giiclendirebilmektedir.
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Bu c¢alismada cesitli kriterler gore gelismis ve gelismekte olan iilkeler
incelenmis ve siralamaya tabi tutulmustur. Bu endeksler arasinda arastirmaya katilan
iilke sayisi, arastirmada kullanilan kriter sayist v.b. durumlardan farkliliklar
bulunmaktadir. Ancak farkli agilardan da olsa ortaya konan sonu¢ merkez bankasi
bagimsizligmin tim ilkeler i¢cin makro ekonomik durum acgisindan fayda

saglayacagidir.

Tiirkiye ekonomisi 1980 yilindan sonra 6nemli bir degisim igine girmis,
basta serbest piyasa ekonomisi olmak iizere bir¢ok degisiklik yapilmaya ¢alisilmistir.
Ancak yapilan degislikler etkisini beklendigi gibi gostermemistir. Ulkemiz 1994
yilindan itibaren bir ¢ok kriz yasamistir. Bu krizler sonucunda iilkeden yabanci
sermaye c¢ikmus, istikrarsizlik artmis, borg¢lanma artmis ve devaliiasyonlar
yasanmigtir. Giderek artan dis borglarin 6denmesi icin IMF ile yeni stand-by
anlagmalar1 yapilmistir. Tabii ki enflasyon oranida yiikselmi stir. Yasanan her krizin
ardindan iilkedeki gilivensizlik ortaminin, ekonomideki olumsuz gidisatin 6nlenmesi
icin istikrar tedbirleri, 6nlemler paketleri uygulamaya konulmustur. Alinan énlemler
cogu zaman gerektigi gibi uygulanmamis, uygulandiginda ise ekonomide beklenen

etkiyi gostermemistir.

Yasanan bu olumsuzluklar sonunda para otoritesi olan merkez bankasina
hiikiimetler tarafindan miidahalede bulunulmus ve merkez bankasi1 yonlendirilmistir.
Boylece merkez bankasi ekonomideki durumu diizeltmek i¢i bagimsiz hareket etmek

yerine hiikiimetin politikalarina uygun hareket etmistir.

2000 yilinda yasanan krizden sonra ortaya konan istikrar programinda
merkez bankasinin bagimsizliginin arttirilmasi i¢in, TCMB Kanunu’nda degisiklikler
yapilmustir. 4651 Sayili TCMB Kanununa gore; TCMB fiyat istikrarin1 saglamak,
enflasyon ile miicadele edebilmek amaciyla kullanacagi para politikas1 araglarimi
serbestge belirleyip kullanabilmekte, ancak hazineye, kamu sektoriine avans ve kredi
verememektedir. Ayrica bankanin hazine ve kamu kuruluslarinin ihra¢ etmis oldugu
bor¢lanma kagitlarini, birinci piyasadan almasi yasaklanmigtir. Bankanin para
politikast uygulamalarinda ve belirlemelerinde gerekli goriildiigii takdirde ilgili
kuruluglara hesap verebilmesi kosulu getirilmistir. Bankanin kendi para politikasi

hedeflerini belirlemekte serbesttir. Ancak enflasyon orani hiikiimetle birlikte
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belirlenecektir. Tezde TCMB’nin bagimsizlik seviyesi Cukiermen, Webb ve Neyapti
tarafindan incelenmistir. Hukuksal bagimsizlik, ekonomik bagimsizlik olarak
gerceklestirilen  incelemede TCMB’nin  hukuksal bagimsizligi  ekonomik

bagimsizligina gore daha diisiik deger almistir.

Tiirkiye’nin  bagimsizlik seviyesini tam olarak belirleyebilmek igin
calismamizda Avrupa Birligi iilkeleri ile iilkemiz karsilagtirilmistir. Bu karsilastirma
sonucunda iilkemizin ekonomik ve politik bagimsizlik endeksi Danimarka, Hollanda
ve Almanya gibi bazi Avrupa Birligi {ilkelerinin altinda ¢iktig1 gibi, Yunanistan,

Irlanda gibi iilkelerinde iizerinde yer almistir.

Tirkiye’de 2001 yilinda TCMB  Kanunu'nda  gergeklestirilen
degisikliklerle daha bagimsiz merkez bankasinin ekonomik gostergelerde meydana
getirdigi iyilesme ve hiikiimetin uyguladigi ekonomi politikalar1 ile birlesince
enflasyonda yasanan diislis, merkez bankalarinin bagimsizligina yonelik giiveni
arttirmistir. Tam bagimsizlik yolunda atilan adimlarla merkez bankasinin fiyat
istikrar1 saglama hedefini de yerine getirerek, mevcut ekonomik durumu daha da

lyiye gotiirecegi beklenebilir.

Sonugta TCMB’nin daha fazla bagimsizlik elde edebilmesi i¢in;

e Hiikiimetle TCMB arasinda parasal istikrar1 saglama hedefi agisindan
anlagsmazlik bulunmasi durumunda merkez bankasinin gii¢lii olmasini

saglayacak kanuni diizenlemelerin yapilmasi,

e TCMB Bagkan ve yonetim kurulunun 5 yildan daha fazla siire i¢in

atanmasi, bdylece politik etkilerden uzak olmasi,

¢ TCMB’nin yonetiminde bankadan baska hi¢bir kurumun sorumlu

olmamasi,

¢ Ekonomik bagimsizlikla ilgili olarak, TCMB’nin biit¢ce finansmaninda

gecici kredilerin verilmesi ile ilgili diizenlemelerin yapilmasi,



98

Elde edilen bagimsizligin etkin bir sekilde uygulanmasi i¢in tiim

toplum kuruluglarinin desteginin alinmasi,

Bagimsizligin 6nemli bir kriteri olan agiklik ve seffafligin higbir
zaman ihmal edilmemesi, bunu saglamak icin gerekli raporlarin

hazirlanmasi ve kamu oyuna duyurulmasi saglanmalidir.
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