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GIRIS

Paranin tarihi gelisinﬁ de sosyal, ekonomik ve siyasi olaylar izlemis ve bu
gelisimin dogal sonucu olarak paranmin degisen fonksiyonlarina uygun kullanimi
ve yoOnetimi icin bankalar, sonra da bankalarin bankasi denilen Merkez

Bankalar1 ortaya cikmustir.

Dogus ve teskilatlanmalari bulunduklar: iilkelerin ekonomik ve siyasi
degisimine uygun olan Merkez Bankalar 20. ytizyilda devletlerin en 6nemli para
organt haline gelmigler ve asrin birinci yarisinda biitiin diinya ilkelerinde

kuruluslarini tamamlamiglardir.

ikinci Diinya Savasini takip eden dénemlerde paranin fonksiyonlar:
oylesine degismigtir ki, parasal operasyonlarla ekonomik olaylarin ciddi sekilde
etkilendigifark edilmis ve geliis Olclide bu yo6nde uygulamaya gidilmistir. '

Para politikas1 arac¢larinin kullanilmas: hizli ve etkilidir. Kisa vadede
sonuclar alinabilir. Her seyden 6nemlisi para, bir satinalma gtictidiir; bu bireyler
icin de devlet icin de bdyledir. Bu satinalma giictinti kim kullanmak istemez ki?...
Hele de siyasi faaliyetlerin paraya ihtiyac¢ gosterdigi donemlerde hangi siyasi
‘iktidar bu imkam kullanmaktan elini cekebilir?...

Para politikalari, ekonomileri olumlu y®&nde etkileyebilir ama bu
politikalarin ekonominin gereklerine uygun kullamilmamas: ciddi zararlar da

verebilir.

Ekonomileri hizla ve 6nemli boyutlarda etkileyebilen para politikasinin
hiikimetler elinde ekonomi gereklerine uymayan, siyasi amaclarla

kullanilmasinin éniine gecilmesi, bunun sinirlanmasi gerektigi 1960'lh yillardan
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sonra 6nemli 6lclide diigliniilir oldu. Hiikkiimetler elinden alinacak para giiciiniin;
siyasi beklentileri olmayan, yalnizca ekonomik verileri dikkate alarak parayi
yonlendirebilecek olan Merkez Bankalarinin hiikiimetlerden

bagimsizlagtirilmas: bdylece inceleme konusu olmustur.

A.B.D., Almanya:ve Isvicre gibi gelismis iilkelerin federal siyasi yapilar
Merkez Bankalarinin da federal denilebilecek sekilde yapilagsmalarinin basglica
nedeni olarak goriinmektedir.

Afrika'da Fransa'min etki alamindaki birkac iilkenin katildigi federal
Merkez Bankalar1 olusmustur. Ozellikle Avrupa'mn ekonomik biitiinlesme
calismalan ise, miisterek para sistemi ve onu ydnlendirecek merkezi bir Avrupa
Merkez Bankas: ihtiyacini dogurmus, topluluk tiyesi iilkelerin hepsinin Merkez
Bankalarinin da bagimsizlagmas:, hiikiimetlerinden bagimsiz olarak ve
toplulugun c¢ikarlarina uygun diisecek bir para politikast uygulanabilmesinin

temel sarti olarak ortaya cikmastir.

Merkez Bankalarinin, bagimsizlifinin ne olup olmadigini incelemeye
baslarken asil ele alinan olayin para denilen canli organizma oldugunu
diistinmek gerekiyordu, ¢iinkii Merkez Bankalar1 bu organizmay: yonlendiren
idari kuruluglardir. Bu miinasebetle herseyden ¢énce paranin tarihte ortaya
¢ikisini, sekillenisini, degisen iligski veya etkilerini ele almak gerekiyordu. Para,
onu kullanmaktan daha bagka seyleri de ifade ediyor; toplumlarla diinyanin
cesitli siyasi, iktisadi, sosyal olaylar: ile ilgili olarak degisiyor, gelisiyor, sanki
canlil... Onu diisinmek, onu hissetmek gerekiyor. Ona dokunmadan, onu
kullanmadan, onu yasamadan ne oldugunu biitiin yonleri ile anlamak c¢ok zor.
Bir bankaci, bir hazine yoneticisi veya koydeki ihtiyar icin para farkhh anlamlar

tasiyor.
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Merkez Bankalarinin varolus nedeni olan paramin; tarihi gelisimi,
toplumsal yo®nleri ve ekonomik hayattaki c¢esitli iligkilerini ag¢iklamadan
bankacilifin ve Merkez Bankacilifinin ele alinmasi miimkiin olamazdi. Bu
nedenle Birinci Boliim'de ¢ok eskilerden beri varolan, ancak paranin toplumdaki
fonksiyonlarmmin degismesine paralel olarak gelisen bapkaélhﬁm ve bankalarin
bankas; olan Merkez Bankalarinin tarih icindeki seyriﬁe bir gézatuktan sonra
bugiinkii Merkez Banka_lannm baslica fonksiyonlarini da belirlemeye c¢aligtik.

Gene Birinci Boliim'de, paranin arz ve talebine iliskin goriislere, parammn
neden talep edildigine ve dolayisiyla neden arz edildigine, ekonominin bu arz
talepten nasil etkilendigini belirterek para arzi olayina ve bu arz olayinda
Merkez Bankalarinin yerine isaret etmek suretiyle konumuzun para teorisindeki

yerini de belirlemis olduk.
ikinci B6limde, Merkez Bankalarinin bagimliik ve bagimsizhik

kavramlarini ayri ayri ele alarak bunlarin etkilerini beliflemeye caligtik.
Burada 6nemii goriinen; 6zel nitelikte kuruluslardan olmayan, devlet organlan
arasinda yeralan Merkez Bankalari ile devlet yonetiminin iliskilerinin neler
oldugunu belirtmek idi. Boylece bagimsizlik olayinin hangi yonleri i{izerinde

durulabilecegi de ortaya konulmus oluyordu.

Gunimiiz Merkez Bankalari, kiyaslanabilir istatistiki bilgiler toplanmaya,
bu bilgiler arasinda kurulacak iligkilerden sonuclara gitmeye uygun
goziikmiiyorlar. Bir iilkenin Merkez Bankasi, kurulusundan itibaren
ekonomisinin yagadigi olaylara uygun degisiklikler geciriyor. Elde edilen veriler
biittin donemlerde farkliliklar gésteriyor. Yapilmis arastirmalarda toplanmis
verileri, kullanilan o6lciileri veya derecelendirilmeleri veya tizerinde durulan
bagimsizlik unsurlarinin cesitli yonlerini ele alarak bunlarin kiyaslanma

imkanlarini1 arastirdik.
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Ekler Boliimiinde Merkez Bankalarinin y®netimleri hakkinda bilgileri
biraraya getirdik. Merkez Bankacilif1 incelenirken; 6rnekler alinan, incelenen
veya istatistiki verilerin toplandig: dlkelerin baslicalarinin Merkez
Bankalarinin bagimh veya bagimsiz olmalari, y6netimleri ve bu iilkelerin
gelismislik diizeylerinin dikkate alinmasi konularini derlemek, Merkez
Bankalar1 konusulurken nelerin ne:rede nasil varoldugu bilmek ihtiyacindan
dogmustur. Ulkelerin siyasi yapilar1 (federal veya {initer) ile Merkez
Bankalarinin yapilanmalar1 arasindaki iligkilere dikkat ¢ekmek icin, basglica
iilkelerin Merkez Bankalanxim yonetimlerinin ana hatlar1 ile ortaya

konulmasini gerek. 'riyordu.

Bagimsizlik konusunu en cok etkileyen cok 6nemli bir gelisme gdsteren
yeni yapilanmayi; Avrupa Merkez Bankasi olayini da bu bélimiin basglica
konularindan biri olarak gérmemek diisiiniilemezdi. Onun yapilanmasini son

kisma yerlestirdik.

Bagimhiligs ve bagimsizlif1 topladigimiz bilgilerle ortaya koyduktan sonra
bu konulardaki yorumlarimizin yer aldig Sonu¢ Boliimii ile calismamiz
tamamlandi. Siiphesiz, Merkez Bankalarinin dinamik yapilar1 ve bagimsizliklar:

tizerine bu yaklasgimdan daha cok sdzler de s6ylenecektir.
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A- PARA VE DOGUSU

Para ne bir maldir ne de bir hizmet, herhangi bir gekilde sonsuz olan
ihtiyaclar1 tatmin etmek icin {iretilmez. Para, iiretilen mal ve hizmetleri elde
etmek icin kullamilan temel aractir. Ureﬁien her mal ve hizmeti vererek yerine
istenilen mallar elde edilemez ama para verildiginde her tiirli mal ve hizmet
satin alinabilir. Uretilen mal ve hizmetlerin ihtiyaclar1 karsilama sekil ve
kosullan: ile paranin satin alma z‘u'ac1 olarak kullanilirken sekil ve kosullar1 ¢cok
farklidir. Para, iktisat biliminde genel olarak mal ve hizmet degisiminde "degisim
arac1" olarak kabul edilen herhangi bir seydir. Ancak paranin cesitli islevleri,
geregince anlatilmadikca bu tarif yeterli olmayabilir.

"Ekonomi biliminde dogaiistiinii cagristiran pek az sey vardir. Ama bir
fenomen vardir ki, cogu kisi neredeyse bu tiir bir actklamadan medet umacak
hale gelir. Insan genelde kalitesi pek siradan olan dikdértgen biciminde bir
kagit parcasim eline alip Gizerindeki ulusal kahramanin, anitin, bazen klasik bir
tablonun Peter Paul Rubens ya da Jacques Louis David tarzindaki ¢izgilerin, hatta
bazen de zengin bir sebze halinin yesil veya kahverengi miirekkeple basilmisg
resmine bakarken aklina bazen su soru gelir. Kendi degeri hi¢c olmayan bdyle bir
sey nasil oluyor da bu kadar cok istenen bir sey olabiliyor? Diinkii gazeteden
kesilmis bir kuptirden farkli olarak bu kagit nasil boyle mallar1 suca davetiye
¢ikariyor? Herhalde bu iste bir sihir var; herhalde bu kagit parcasinin degeri

ancak metafizik ya da dis diinyalarla ilgili bir a¢iklama gerektiriyor."1

1, GALBRAITH John Kenneth, Para_Nereden Gelir Nereve Gider (Cev:
N.Himmetoglu, B. Corakc¢i), Alun Kitaplar Yayinevi, s. 83.




Halk arasinda anlatilan bir hikayede ise; Karadenizli paraya bakiyor ve
"Allah degilsin ama sen nesinki onun yapti§i1 kadar cok is yaptiriyorsun"
seklinde ¢ok 6zli bir ifade ile paranin ¢ok ydnli gﬁcﬁ"'l’ae]jruneye calismaktadir.

Paranin bu yiiceltilmis, tanrisallastinilan ifadelerinde fonksiyonlarindan
kaynaklanan biiyiik giicii disinda tarihte dinler ve para arasinda ¢ok dar iligkiler
oldugunun gozlendigi, dini gelenek veya merasimlerde parasal iliski ve
ifadelerin ¢ok oldugu goériilmektedir. Monnaie, monetaire (para) kelimelerinin
mitolbjideki Jupiter'in karis1 Juno MONETA isminin degisimi ile olustugu veya
para ile hayvan kurban etme iligkilerinin bulundugu insanlar ile tanrilan
arasindaki inancg iligkisinin bir nevi kurban adama ekonomisi dogurdugu ifade

edilmektedirZ.

Paranin dogusundan bugiine kadar; cesitli donemlerde, cesitli ekonomik
ortamlarda cesitli fonksiyonlar kazandigini, degistigi goriiliiyor. Bu haliyle Para
tarifi, dinamik bir nitelige sahiptir yani para icin bugiin yapilacak bir tarife

yarin yenilerini eklemek gerekecektir.

Romalilar devrinde para Moneta kelimesinden yaratilmis olup deger tayin
edici, nasihat verici ve yol gésterici anlamina gelmektedir. Bugiin bile para

iktisadi faaliyetlere yon veren bir fonksiyonu yerine getirmektedir.

Nitekim, bugiin paranin gerceklestirdigi birlestirici, y6nlendirici diizen
olmasa idi ne olurdu? seklinde bir soruyu dahi sormak anlamsiz gelebilir.
Gergekten de bir an igin tim paralarin kaldirildigini disiinsek ne kadar ¢ok
olumsuzluklarin birden ortaya c¢ikacag: goriilecektir. Bir anda elektrik

sistemlerinin yok olmasi da benzer tipte bir kaos ortami yaratir. Eflatun, paranin

2, TAYLOR Mark C., Comment penser l'argent, Le Monde Editions, 1992, s. 93.



nominal (itibari) degeri tizerinde durur; Para bir semboldiir. Para, zenginlik

degildir, bir aractr. Paranin degerini toplum belirler3.

1) Takas Sonrasi-Degisim Araci

insanoglunun iretimi cesitlendikce ve bu iiretilenlere ihtiyaclar
dogdukca, iiretiminde uzmanlastifin mal kendi ihtiyacindan fazla iireten kimse,
diger ihtiyaclarini karsilayacak arzlarla karsilagsabilmesi icin biiyiitk zaman
yitirecek ve muhtemelen ihtiyaci olanlar1 bulamayacak veya {rettiklerinin

tamamini almak isteyenlerle karsilagamayacak, takasi gerceklestiremeyecektir.

Iktisadi faaliyette bulunanlar iretimlerinin karsiligini belli bir mal
olarak almak (takas) yerine f{iretimleri karsihi§i parasal gelir elde ederek, bu
gelir ile cesitli bagka mallan diledikleri yerde diledikleri miktarda elde etme
imkanini bulacaklar, veya elde ettikleri gelir ile cesitli miktar ve zaman
bilesimlerine uygun bagska mal veya hizmetleri elde etmek imkanlarini elde
edeceklerdir. Bu durum bir yandan tiretimde ihtisaslagmay: f{iretilenlerin
dagiliminda takasin karmasiklifini bertaraf etmeyi sagliyacagi gibi bu yolla da

tireticilerin tatminlerini azamilestirecektir4.

Degisim araci olarak paranin kullanilmaya baglanmas: ile iiretimde
ihtisaslasma ve fazla iiretme imkanlar1 da dogmustur. Bu agidan bakildiginda
tretimin ve insanlifin gelisiminde paranin bulunusu  atesin bulunmasi kadar

onemli kabul edilebilir.

3. OZGUVEN Ali, fktisat Bilimine Giris, Filiz Kitabevi, 1991, s. 28.

4. SALVATORE Dominick-DIULIO Eugene A., [ktisat ilkeler ve Kavramlar
(Yayma Hazirlayan C. Alpar), Evrim Basim Yayim Dagitim, 1988, s. 112.




Bir iilkenin genel kabul géren parasinin, cesitli zaman kesimlerinde
(hatta hergiin) degisim araci iglevini goriirken sahip oldugu imkanlarin siirekli
gelisim icinde oldu§una da ayrica isaret etmek gerekir.

iktisadi faaliyetlerin baslanglcmda, takas doneminde; A ile B arasinda. bir
takas olabilmesi icin taraflarin birbirlerinin arz ettikleri bu mallar1 aym1 anda
arzu ediyor olmalar1 6nem tasgimakta ve ancak o zaman takas gerceklesebilmekte
idi. '

Kabul gérmiis degisim araglarinin kullanilmaya baglamasi ile bu sorunlar
ortadan kalkmaktadir. Degisim araci olarak para kullanildigt zaman
gereksinimlerin karsilikli ve takasa uyumlu hale gelmeleri gerekmez. Yani
herkes trettigi mali para karsilif1 satar, karsiliginda aldig: para ile de ihtiyaci
olanlar1 alir.

Paranin tarifi sirasinda; "Para genel kabul gdren herhangi bir degisim
aracidir" denilebilir. Ancﬁk ve dnemli olan bu degisim aracimin kabul gorecegi
ortamda mal ve hizmet degisiminde bulunacak kisilerin bulunmas: gerekir. Yani
yvukaridaki o6rneklerimizdeki gibi bu kisiler mal ve hizmet degisimine ihtiyac
duymuyorsa degisim araci da kullanmayacaklardir veya ticari iligkisi olmayan

iki dilke halklar1 arasinda karsilikli degisim aracindan stz edilmeyecektir.

Paranin temel fonksiyonu miibadele araci olarak hizmet etmesidir. Bu
fonksiyonunu icra ederken para; arz edilen bir mal veya hizmet karsiliinda
satin alinmak istenilen baska mal ve hizmetleri, degisik zamanlarda, degisik
mekanlarda, degisik miktarlarda elde edebilmek tizere kullanilan bir aractir.
Zaman mekan boyutlarimi1 dikkate aldigimiz zaman mal (hizmet) arz eden, para

alir ve bu para ile tekrar mal ve hizmet satin alir. Iste buradaki takas aracinin



zaman ve mekan icinde kullanilmasi sonucu diger fonksiyonlarda olugmaya

basgliyacaktir.

Para sisteminin mutlak etkin oldugu ekonomilerde paranin miibadele araci
olarak mevcudiyetine raﬁmeh gene diger mal ve hizmetler takas edilebilir.
Ornegin, karin doyurmak karsilifi bir hizmet sunulabilir veya bir arsa
karsiliginda bir ev degistirilebilir, kat karsilifi ingsaat yapilabilir. Boyle takas
islemlerinde de paranin deger 6lciisti olarak gene fonksiyonlar: olabilecegi gibi
hic deger olciisti olmadan da bazi takas islemleri. gerceklesebilir. Ancak, su
- noktay1 belirtebiliriz ki paranin bulundugu ekonomilerde takas islemleri olsa da
takas pazarlar1 artuk goriillmemektedir.

Bu durumu dikkate aldifimizda denilebilir ki para ile biitin mal ve
hizmetlerin satin alinmasi miimkindiir. Ancak dretilen biitin mal ve
hizmetlerle gene biitiin mal ve hizmetlerin takas edilmesi imkam yoktur. Diger
yandan takas islemlerini; biitiin yonleri ile gerceklestirecek cesitli piyasalara

girebilmek icin paranin zaruri oldugu sdylenebilir.

"Bir pazara girmek isteyen herkes belirli bir para mevcudiyetini veya bir

zaman aralifinda bu paray1 temin edebilecegini kanitlamak zorundadir."S

M. de Mourgues, paranin bu fonksiyonunu paranin finansman fonksiyonu
olarak kabul ve ifade etmektedir. Para mal ve hizmet 'gibi talep edilmekle
beraber, para degisimine aracilik ettii mal ve hizmetlerle ayni nitelikte veya

karakterde degildir.

5. MOURGUES Michelle de, La Monnaie Systeme Financier et theorie monetaire,
Ed. Economica, 1988, s. 20.




Paranin miibadele araci olarak kabul edilmeye baslandigi andan itibaren
bu kabuliin cesitli sonuclar1 ekonomiyi etkilemeye baslar.

Para yasal bir fiyat elde etmektedir, biitiin borclar para ile 6denebilir, hi¢
kimse bir takasa zorlanamaz, eline para gecifen bunu hemen harcamak zorunda
degildir. Paranin para olarak da muhafazasi miimkiindiir veya Para daima bir
bagka mala dontstiirilebilir.

Paranin miibadele araci olarak kabul edﬂmediéi, arz edilen mal ve hizmet
karsilifi paranin reddedildigi, baska mal ve hizme&’ takas istenilen toplumlarda
kaos yasanir, devlet diizenine toplumsal yapiya olan giliven yikilir, Boyle
toplumlarda siyasi istikrarsizliklar biiytiktiir, belki savas hali vardir.

2) Deger iliskisi:

Bireyleri arasinda miibadele gerceklesen biitliin toplumlar bazi mallar
deger Olclisii olarak kabul ettiler. Deniz kabuklari, c¢esitli hayvanlar, bitkiler,
taslar v.s. akla gelebilecek pek cok sey bu deger Olcisti gbérevini gdérmiigtiir.
Ancak zaman icinde ve karsilasilan cesitli sorunlardan edinilen tecriibelerle
para olarak kullamilacak malin niteliklerinin herseyden &nce herkesce kabul
edilen bir mal olmasi, agirhigina gore degerinin yiiksek olmasi ve béliinebilir
olmas1 gerektigi distinilmeye baslanmis, degisimin araclari da bu esaslara

uygun olarak secilmis, sekillenmis, degismistir.

Bir bolgede mal miibadele edenlerin tek ve ortak bir deger o6lciisiinii kabul
etmeye bagladiklart andan itibaren HESAP PARASI kavrami dogmustur. Hesap
parasi1 paranin fonksiyonlarina sahip degildir; sadece bir deger oOl¢iisiidiir.

Insanlar arz ettikleri mal veya hizmet icin artik fiyat bicebilmektedirler (2 at



karsiligi, tic kilo bugday karsilig: v.s. gibi). O halde hesap parasinin uygulamaya
girmesi, miibadele bolgesindeki herkes tarafindan kabul gérmesi,insanoglunun
gerceklestirdigi inanmilmasi gili¢ bir devrimdir.

:Parfa.nln deger olciisii fonksiyonu, asli fonksiyon olan miibadele
fonksiyonundan kaynaklanmaktadir. Para ile; bir malin bir bagka mal ile takas
edilmesi sirasinda kullanilan o6lgiiler yani 2 koyun karsilif 1 silah gibi bir 6l¢i
kullanmak yerine, biitiin édemeler sisteminde nisbi olarak otomatik ¢alisan bir
deger Olciisii sistemi dogmustur.' Nitekim insan ihtiyaclarinin sonsuz oldugu
gintimtizde mal karsilift mal hesaplama imkansizlifin1 dikkate alirsak, pdramn
deger 6lciisi olma 6zelliginin ne kadar 6nemli oldugunu goriirtiz. Paranin deger
saklama fonksiyonu ile gelecege tasinan satinalma giiciniin deger olgisii
fonksiyonunun tam bir biitiinliik icinde oldugu siiphesizdir. Bugiin icin gecerli
olan, iki koyun karsili§i bir silah takas orani bir dénem sonra silaha ihtiyag
kalmazsa tamamen anlamsiz bir takas 6lciisii olacak iken, para sisteminde her iki
taraf da silah veya koyuna ihtiyag, istek duymadiklari iamanda dahi eldeki para
seyesinde satinalma giictinii kaybetmemis olacaklar1 énemlidir. Miibadeleyi bu
ornege gore ele alirsak; silah satarak para almis ve elinde para bulunan
kimsenin ikinci dénemde elindeki satin alma giicii aslinda karsilifi olmayan bir
satinalma giici goriintiisiinde olmaktadir.

Paranmin deger Olciist olma fonksiyonu herseyden 6nce ulusal simirlar
icinde ve ulusal ekonominin icinde bulundugu kosullara uygun sekilde
diistintilmek zorundadir. Bu durumda, o6zellikle ulusal paranin uluslararasi
miibadele piyasasinda yabanci paralar cinsinden degisim oranini da saptamak

gereklidir®, Nitekim Alman parasinin Ikinci Diinya Savast 6ncesindeki, savas

6., PARASIZ ilker, Para Politikasi, Haset Kitabevi Yayinlari, 1988, s. 5.



sonundaki ve bugiinkii deger o6lgiisii olma durumlarim dikkate alirsak maksat
aciklanmis olur. Siyasi yapilarin da deger olciisii olma konusunda ihmal
edilmeyecek etkileri vardir. Sovyet Rusya'nin kominist rejim doéneminde
parasmin ulusal sinirlar icinde ve diginda ifade ettigi deget_' ile komiinizm
sonrasi dﬁngmd'e Ruble'nin deger 6lciisit olma nitelikleri cok degismistir.

Gercekten de paranin degerinin ¢ok c¢esitli olaylardan, ¢ok cesitli
sekillerde etkilendigini dikkate almak gerekir. Bununla beraber paranin deger
6lciisi fonksiyonunu basarabilmesi icin, dzellikle bu fonksiyonunu zaman icinde
gerceklestirebilmesi icin kendi degerinin kararli olmasi gerekmektedir?.

Bir malin deger o6lciisii olarak kullanilmast kavrami ile deger &lglisii olarak
kabul edilen malin miibadele araci olarak da kullamlmaya baglamas: artik
paranin hizli gelisim siirecini baslatmaktadir. Siiphesiz bu siirecin hizlanmasi

insanlar, toplumlar arasindaki iligkilerin artmas: ile de yakindan ilgilidir.

Uretimin artis1 hadisesini en fazla destekleyen, etkileyen olaylardan birisi
de stiphesiz paranin deger saklama fonksiyonudur. Yapilan tretim karsihginda
alinan degisim araclari ile herhangi baska bir dénemde herhangi baska bir mal
veya hizmet bedelinin 6demesinde kullanilmasi tiretimi artturmustir, Ve tretimin
miibadelelerini farkli mekan ve farkli zamanlarda yapilabilmesi ise ayr bir

ekonomik devrimdir. Ve ekonomiye gelen ozgiirliiktiir.

Paranin dogusu ve gelisen fonksiyonlar: ile emegin degerlenisi, paranin
cok dnemli bir bagka 6zelligini ortaya koymaktadir. Uretilen mal ve hizmet ile
emek ayni niteliklere sahip degildir. Pazara gelen mal bugiin satilmazsa yarin

satilabilir takas edilebilir veya saklanabilir. Ama bugiin pazara sunulan hizmetin

7. AIKIN Erdogan, Fivat Teorisi, Filiz Kitabevi, 1992, s. 224.



bugiin miisteri bulamamasi halinde ertesi giine satilma sans1 yoktur. Yahut da bir
ginliik emegi diger giin emeklerine ilave imkani yoktur. Yani emek
biriktirilemez, tasarruf edilemez. Emek pazara stiriildigii andan itibaren degeri
~ azalmaya baglar, giin ile birlikte emek giicii de biter.

Yiik tagiyan bir emek sahibine "z kimse ylik tagitmazsa o giin karnini
doyuramaz. Yiyecek veya bagka sey ihtiyaci olmadigi halde giinlitk emegini
arzeden kimse karsiliginda ne alacaktir. Veya aym hizmet arz edildigi halde (10
sefer odun kesmek gibi) buna nasil ve hangi deger bicilecektir.

Takas bittigi dénemde; deger saklama fonksiyonu devreye girer. Clinki
takas ile, karsilikli ihtiyaclar giderilir. Halbuki takas bitince miibadele diizeninde
artik bagska mal alinincaya kadar defer saklanmaktadir.

Mal ve hizmet arz talebinin farklh mekanlarda gerceklesmesinin zaman ve

paraya sagladig: énemli fonksiyon; Deger Saklama Fonksiyonudur.

Para ekonomilerinde takas olay1 aruk tamamen degismistir. Arz edilen mal
ve hizmet karsihfinda para alimir ama bu para ile aym1 anda aymi pazardan
hemen bagska mal ve hizmet saun alinmayabilir. Bu para ile daha sonraki bir
zamanda veya baska bir yerde mal ve hizmet alinabilir veya daha énce alinmis
bir mal ve hizmetin bedeli dédenebilir. fste bu fonksiyonu paraya, satin alma
gliciinii zaman ve mekan icinde tasima, kullanma imkani getirmektedir. Olaya bu
cerceve iginden baktifimiz zaman ekonomi birimlerinin muhafaza ettikleri
paranin, degisik zaman ve mekanlarda kullanilmak tizere muhafaza edilen satin
alma giici oldugunu gériiriiz. Bu fonksiyon cercevesinde; paranin takas
sistemindeki gibi alunla degisim sistemi olmadifi ve para emisyonu sistemine
gecildiginde, gelecege tasinabilen bu satin alma giiciiniin (paranin), ceplerde

duran miktarinin degistirilmesinin emisyon yolu ile miimkiin olabildigini
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dikkate aldigimizda, para hacmindeki degismelerin devlet politikasinin ileriye
doniik hesaplamalarinda dnemi 6n plana c¢ikar.

Bireyler icin gelirlerin elde edilmesi ve harcamalarin yapilmasi
arasindaki zaman aralifinda elde m&uklan para o anda onlar icin satinalma
giclerini simdi kullanmayip gelecekte kullanmak iizere muhafaza etmeleri
anlamim tasir. Ancak genel ekonomi icin bu para aym: anlami tasimayacaktir.
Bir ekonomide bu sekilde gelecege. tasinan satlnalma glicleri buitinliniin
miktarinin artis veya eksiligsine, ekonomi birimlerinin tek tek etki imkanlart ¢cok
farklidar.

3) Toplumsal Olay, Devlet iliskisi

insanlar hic¢ ihtiyaclar: olmayan bir mali degisim araci, mukayeseli deger

Olciisii olarak kabul ettiklerinde, bu noktada triinlerini bu degisim araci ile
degistirirken, kisa veya uzun bir zaman sonra bu degisim araci karsihifinda bu
defa kendilerinin de ihtiya¢ duyacaklar:i bagka mallarla degistirebileceklerine
inanabilmeleri gerekir. Olay, boylece artik toplumsal nitelik kazanir. Kigi icin
bizatihi bir tatmin saglamiyan o6lcti birimi toplumun genel olarak ihtiyac
duydugu, her tiirlii degisim icin kabul ettigi, veya talebi yiiksek bir maldir. Yani
arz ettigi mm karsiliginda kabul ettigi malin her zaman miisterisinin oldugunu

bilmek, kabul etmek toplumsal bir olaydir.

Toplumlarin gelismelerine uygun olarak kullandiklari degisim araci da
nitelik bakimindan 6nemli degisikliklere ugramaktadir. Degisim araci olarak
metal kullanilmaya baslama asamasina gelindiginde secilen metalin secilmesi

icin c¢egitli nedenler wvardir. Misir'da altun ve Ege'de bakir kiilcelerin
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kullanilmasimmin baslica nedeni bu boélgelerde bu maddelere sahip olunmasidir.
Ancak hangi metalin nasil kullanilacagina da karar veren hitkiimdarlardir.

Metaller arasinda altn ve giimiiy kit olmalan ve tzellikle de kendilerinin
de taki ve dekorasyon malzemesi olarak daima talep ediliyor olmalart ve kolay
yipranmamalar1 nedeniyle istikrarli deger o6lciisii olarak kullamlmayﬁ
baslanmistir. Ancak hangi metal olursa olsun, kullanilirken kiilgelerin agirlik
ve ayarlarimin farkliligi sorun olmus ve hiikiimdarlarin bu konuya da ¢éztim

getirmeleri gerekmistir.

"Prens ya da yonetici metali tartit ve ondan igerdifi degerli metal
miktarin1 garanti eden kendi mdhiirtintin basili oldugu sikkeler yapti. Tacirler
sikkenin {istiilndeki degeri kabul edebileceklerini bildikce bu c¢ok biiyiik bir
glivendi. Ustiindeki deger belli agirlikta metali icerdigi garantisinden bagka
birsey degildi."8

Burada kabul olay1 goriilmektedir. Yani sikkenin miktar1 v.s. hakkinda
garanti veren vardir. Sikkenin miktar: dogru degilse bile gene de asil olan dogru

oldugunun kabul edilmesidir.

Para degerindeki degismeler (tagsis) hiikiimdarlar icin bir cesit “gizli
vergi" niteliini tasiyordu. Paranin deferi de, yapildifi metalden degil,
hiikiimdarin veya senyoriin mihiirinden, resminden ileri geliyordu. Kilise bu
tiir parasal degismelere karsi ¢itkmistir. Ciinkii para degerinin degismesine
hikimdardan cok, toplum karar vermelidir. Ayrica, hikimdarin para

tizerindeki milkiyet hakk: iddiasi da mesru sayilamaz.

8, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., jktisat 2, (Cev: F.
Batirel ve Diger.), Bilim Teknik Yayinevi, s.136.
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Hiikiimdarin para tizerindeki etkisi bu sekilde belirmeye basladigindan
itibaren para icin kullanilan metaller tizerine hiikiimdarin igsaretinin konulmasi
onun kabul edilirliinin garanti edilmesi ve alun veya gﬁmﬁsﬁn degisim araci
olarak kullanildif: dénemlerde metal para sistemleri olusmustur. Bu sistemlerde
sikke basmak serbesttir ve halk darphanelere kiilce gotiirtip, karsihfinda sikke
alabiliyordu. Gﬁmﬁ# tek metal sisteminde devletin resmi parast glimils olup, i¢
piyasa fiyatlar1 giimtgle &lcliird®.

Metal sistemlerinde para arzi metal kiilceden sikke talebine gore degisirdi.

Bu sistemlerde altin veya glimiisin tam anlamda para olmadi§: goriliyor.
0, degisim aracidir, difer mallar gibi {iretilmektedir ve ancak darphanede
tizerine mihiir basilinca "Degisim Araci olarak kabul edildigi" tescil
edilmektedir. Ciinkii cok giimiis bulan ¢ok para bastirabilir, pek ¢ok baska malla
degistirebilir. Bu olay trampanin bir asama ilerisidir. Ortak degisim araci, ortak
olcli birimi hepsi bu kadar. Para olmasi yani degisim araci olarak kabulii devletin

tescili ile gerceklesmektedir.

Herhangi bir madene cevrilebilirligi kaldirilan pai‘a ise, sadece onun
degisim araci olarak, biitiin fonksiyonlar ile para olarak kabuliine baghdir. Yani
asli unsur artik kabul olayidir. Herkes tarafindan kabul edilebilir olmasi, herkes
tarafindan onaylanmasi bir konsensiis veya bir secim sonucu oy ¢oklugu ile
kabulii ifade etmektedir. Bu kabul zorunlulugunun yarattifi durum siyasi
yapilanma gibidir, ekseriyetin kabul ettigini veya kabul edilmesi zorunlu olani
bireyler de kabul etmek zorundadir. Yani ekseriyetin kabul ettigi bir hiik{imetin

emirlerine onu benimsemeyenler dahi uymak zorundadir.

9. ERGIN Feridun, Para ve Faiz Teorileri, Beta Basim-Yayim-Dagium, 1983, s.
16-17.
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Parayi reddetme imkani yoktur. Bu &6deme aracinin devamli degeri
diismekte olsa da verilenin zaman icinde karsilifn olamayacag gercek olsa dahi
6demenin kabul edilmesi zorunlulugu vardir. Devlet savasa girdiginde biitiin
toplum savasa girdigi gibi para da zorunlu olarak toplumun biittin fertleri
tarafindan kabul edilmektedir.

Paranin degisim araci fonksiyonu ayni zamanda bor¢ O6deme araci
olmasinda goriiliir. Insanlarin herhangi bir nedenle ileride 6demek iizere bb;'(;
almalart ve bu borc¢larini bir zaman sonunda 6demeleri ve bu borca faiz
yiiriitiilmesi ancak para sayesinde miimkiin olabilir. Para borg¢lar1 ve ilerde
6denecek tutarlar1 da belirliyebilmektedirm. Diger yandan, bu borclarin
tdenmesinde paranin da kabul edilme zorunlulugu vardir. Bu kabul zorunlulugu
sonucu paranin kredi diizeniyle ilgili olarak ortaya cok cesitli fonksiyonlar
¢ikmistir. Bu zorlayicilik kisaca sdyle belirlenebilir; herhangi bir nedenle size
bor¢lu olan kimsenin bu borcundan kurtulmak iizere size verdigi parayi kabul

etmek ve o kisinin borcunu bitirmek zorundasiniz.

Halkin para olduguna inandig1 hersey paradirll. Hi¢ siiphesiz toplumlarin
cesitli dénemlerde cesitli kosullar altinda paray: kabul edip kullanis sekilleri
degismistir ve degisim aracina glivenmek, inanmak, kabul etmek hususunda cok
cesitli faktdrler rol oynamistir. Toplumun degisik donemlerindeki, degisik
ekonomik veya sosyal kosullaf altinda olusan toplum psikolojisi halkin paraya

olan gilivenini degistirmistir.

Paranin toplumsal bir anlagsma oldugu hususu burada ¢ok 6énem

kazanmaktadir. Ortada Oyle bir anlasma vardir ki herkesin isine gelmektedir ve

10, ALKIN, Erdogan, jktisat, Filiz Kitabevi, 1992, s. 210.

11, PARASIZ, ilker, Para, Banka ve Finansal Pivasalar, Bursa, Haset, 1985, s. 3.
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herkes borcunu 6derken bu aracin kullanilmasindan memnun olmakta, fayda
gbrmekte hatta bdyle bir 6deme aracina ihtiya¢ duyulmaktadir. Herkesin ihtiyac
duydugu ve tiim mal ve hizmet takaslarina imkan veren para sistemi ile kurulan
toplumsal anlagmanin cesitli tehlikelerden korunmasi bu fonksiyonlarin en
miiessir sekilde kullamlabilmesi gerekir. O halde bu toplumsal anlagsmamn biitiin
yoOnlerini kavraya:m kanunlarla devlet gilicliyle de korunmasi diizenlenmesi
zorunludur. Iste bu durumda, konvertibilitesi kaldirilmis olan para yoluyla
toplumsal otoritenin emredici, zprlayml niteligi nedeniyle kabul edilen degisim

aracina emir parasi denilmektedir.

"Biitiin bor¢ ddemelerinde yasal kabul zorunlugu devlet buyrugu (ya da

emri) ile aciklanmis olan paraya emir paras: (fiat money) denir."12
"Biiyiik han; dut agacglarinin kabugundan kendine para yaptiriyor.....

Mor kagit paranin iistiine birkac 6zel olarak tayin edilmis resmi kisiler

isimlerini yaziyorlar ve 6zel mihiirlerini vuruyorlar......
Birisi bu paranin sahtesini yaparsa en biiylik cezaya ¢arptiriliyor....

Bu para ile imparatorlugun her ilinde, her kraliyetinde ve her bdélgesinde
biitiin 6demelerin yapilmasim1 emrediyor. Ve hi¢ kimse bu parayr almayi

reddetmeye cesaret edemez, yoksa hayatim kaybeder."13

Odeme sekilleri ne olursa olsun, kendileri hangi nitelikte olursa olsun

paranin ddeme araci olarak kabul edilmesi ve bu 6deme araci ile (vergi 6demek,

12 1IPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., fktisat 2, (Cev: F.
Batirel ve diger.) Bilim Teknik Yaymevi, s. 139,

13, Marco Polo, Sevahatname, (Cev: Ronald Latham) Penguin Books 1958, s. 147-
148.
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harcamalari, borclar1 6édemek gibi), bir sistem kurulabilmesi olayi, paranin tiim
toplumlarda veya toplumlararasinda dogurdugu temel ortak nokta olmustur.
Avrupalilarin, Amerika, Afrika veya diger kara parcalarinda gerceklesﬁrdikleri
kqlonizasyon hareketlerinde de daima ve siiratle 6demeler sistemi

kurmﬁslardlrl“.

Para toplumsal bir olaydir. Toplumdaki anlagmalarin en Onemlisi, en’
kapsamlisidir. Para olarak kullanilan nesneyi yasalar ve gelenekier belirlerl3,
Pafamn kabul edildigi toplulukta, satiga arz edilen biitiin trtnlerin bir
boliminii almak icin, ekonomik bir toplulugun biitiin tiyeleri tarafindan kabul
edilme mutabakat: olan bir isaret (veya gsterge)dirl6

"Paranin degeri, ulusal paranin arz ve talep egrilerinin késistiéi noktada

olusur.*17

Ortada dolasan para ile, ekonomide arz edilen biitiin mal ve hizmetleri satin
'alni'ak imkani var ise, bu paramin degisim arécx olarak kabul edildigi
sOGylenebilecektir. Boyle bir def§isim araci; tizerinde, biitiin tretilen mal ve
hizmetlerle degisim giiclinii tagimaktadir. Ancak burada 6énemli bir konuya isaret
etmek gereklidir; iki {ilkede de ayni mal ve hizmetlerin iiretildigini varsayalim.
Birinci iilkedeki para birimi ile o iilkedeki her tiirli mal ve hizmet satin

14 SERVET Jean-Michel, Comment penser l'argent, Le Monde Editions, 1992, s.
44-45,

15, SALVATORE Dominick-DIULIO Eugene A., jktisat ilkeler ve Kavramlar
(Yaymna hazirlayan C. Alpar), Evrim Basim Yayim Dagitim, 1988, s. 108.

16, ADENOT J. - ALBERTINI J. M., La monnaie et les Banques, Ed. du Seuil, 1975, s.
13.

17, OCAL Tezer - COLAK O. Faruk, Para-Banka, imge Kitabevi Yayinlari, 1988, s.
154.
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alinabilirken ayni1 para birimi ile diger iilkeye gidildiginde ayn:1 mal ve
hizmetleri satin almak imkami yoktur. O halde, bir iilkedeki cok yonli takas
degisim imkanmimi saglayan paranin, diger tilkelerde de aymi imkana sahip
olmamas: paranin cografik-politik-sosyolojik cesitli giiclerle de degisen degerler
kazandigini s6ylemek gerekir. Orneklemek gerekirse -1.000 TL. karsilif:
Anacloh:t'da alinabilecek domates miktar: ile ABD'de ayn1 1.000 TL. ile ayni miktar
domates almak imkam yoktur.

Artik uluslararas: iligkilerde kabul gérmiis bir para kavrami vardir. Bu
kavram icinde biitiin ekonomik topluluklarin (devlet-millet veya topluluklarin)
kullanip kabul ettikleri paralar vardir. Asil ve 6nemli olan tiim diinyanin para
kavraminm: kabul etmesi ve bu miinasebetle de topluluklarin paralarinin bu
genel para kavrami icinde birbirleri ile degisimlerine olanak saglamasidir.
Uluslararas: para kavrami, paralarnn birbirleri ile degisimi esas itibariyle ulusal
ve uluslararasi bankacilik sistemlerine dayanmaktadir. Bu uluslararas:
iligkilerin yiiritiilmesi diizeni bankalar arasinda oldugu gibi daha toplayici
bicimde ve Merkez Bankalar: tarafindan yiiritilmektedir.

4) Gelismis Par

Onemli ve asil olan para olarak kabul edilen nesnenin hangi maddeden
yapildig: degildir, 6nemli olan bu paranin satinalma giictiniin her zaman olmasi,
bu satin alma gliciiniin istikrarli olmasi, tasinabilir saklanabilir olmasidir. Bu
nedenle de zaman icinde metalin yaratug: cesitli zorluk veya kayiplardan

korunmak tizere kagit paraya gecilmistir.
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Goldsmith olayinda 6nemli olan halkin Goldsmithnotes'lar1 gilivenilir
bulmalaridir, isin ash giivene kabule dayanmaktadir. Karsiliginda belli altin
Odemesi garanti edilme durumu vardir. Bu defa ortaya cikan sistemde Prens veya
yoneticinin garantisine ihtiyag duyulmamaktadir, hatta Prensten korunmaya
calisiimaktadir. Asli deger olciisii alundir, sarraf-bankerler kendilerine emanet
édilmis altinlarin iade edilecegini garantileyen belgeler vermektedirler. Ancak
burada giivenilen prensten cok giivenilen veya kabul edilen bu Goldsmithnotlar
karsihigi altimin jade edilecegine inanma olay1d1f. Hatta bu kabul olay1 o kadar
giivenilir boyutlardgdlr ki, biitiin Goldsmith nofes'larm ayn1 anda, altina
cevrilmesinin istenilmeyecegi varsayimi ile kredi mtsterilerine banknot

verilmesi dahi kabul edilmektedir.

Zaten metal parada tagsis olayi, yani ayarinin bozulmasi paranin metal

degeri nedeniyle s6z konusu iken kagit parada tagsis s6z konusu olamaz.

Bankalar kasalarindaki alundan daha ¢ok miktarda altina ¢evrilebilir para
basma gliclinde olduklarini ve mevcut altin stoklarindan fazla faiz getiren

krediler verebileceklerini farketmekte gecikmediler.

Sistemler daima giivene dayanmaktadir. Esasen insanlarin gilivenmekten
baska secenekleri de yoktur. Gelisen iktisadi sistemde tim 6demeler altinla
yapilamaz veya altin standartlarinin da sakincalar: vardir. 0 halde gene kabul
gérmiis bir kagit parcast KABUL EDILEBILIR oldukca paradir. Cesitli faktorlerin
etkisi ile halk giivenini yitirirse ve kitle olarak paralarini1 altina c¢evirmek
isterse ne olur sorusu sistemin altina bagh oldugu dénemlerde tehlikeli idi ve
cesitli tilkelerde bu tiir givensizlik ortamlarinda halklar bankalara hiicum edip
altin talep etmeleri sonucu dogan krizler nedeniyle ellerindeki paranin bir
kiymeti olmadig1 gercegini yasamiglardir. Simdi herkes bdyle bir hiicumun

sistemleri ¢okerttigi bilincindedir.
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Gecmisin bu sorunu temelinde paralarin altina konvertibl olmalarindan
kaynaklanmakta idi. 20. ylizyilin ikinci yarisinda hemen bitiin tlkelerin
paralarinin altina konvertibiliteleri kalmamastir.

Para, bir mal veya hizmet degildir, éncak gordiigli kabul nedeni ile her
tiirli mal veya hizmet yerine gecmek imkanimi vermektedir. Yani herhangi bir
mal veya hizmeti arz eden kimse karsihfinda elde ettigi degisim araci ile ihtiyag
duyacagl mal ve hizmetleri herhangi bir zamanda herhangi bir miktarda veya
herhangi bir mekanda elde etme imkanina kavusmaktadir. Bu analizlerle
paranin, insan {iretimine ve tiiketimine degisik boyutlar kazandiran bir arac
oldugu sonucuna varmaktayiz. Bu yaklasim; tiretim, boéliisiim ve tiiketim
hadiselerinin boyutlarinin para ile ne ol¢iide etkilenebilecegini ortaya

koymaktadir.

Paranin belirlenen ve klasik incelemelerde yerini alan fonksiyonlarina,

gelisen ekonomik sistemlere uygun yeni fonksiyonlar eklenmistir.

a) Ekonomik Planlama Araci:

Merkezi planlamanin bulundugu totaliter ortamlarda para nemli bir
planlama, hesaplama aracidir. Eski SSCB'de birbiriyle gercek iliskileri
bulunmayan iki tip para kullanilmaktaydi. Birincisi, yalnizca tiiketim mallarinin
satin alinmasina tahsis edilmis ve yalnizca 6zel kesimde ve perakende ticaretinde
kullanilir bu tcretler fonuna dayali olup, her yil ulusal diizeyde ailelerin
tiikketimine tahsis edilmis {iretimin fonksiyonu olarak hesaplanir ve isletmelere
gore ekonominin ihtiyacina uygun olarak planlamada kullamilirdi. Ikinci para

ise tamamen kaydi para olup idarenin ve isletmelerin gerceklestirdikleri
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satinalmalar hesaplanmasinda kullamilir ve iki ¢esit para mevcudiyeti ise plan

uygulamasinin garantisi niteliginde idil8.

Diger yandan insan ve devlet; hayatini, tim calisma diizenini bir parasal
planlama cercevesinde yiiriitiir. Cok basit bir o6rnekle; parasi olan, oldugu kadar
bir tatil planlar, veya ihtiyaclarimi satin almay: planlar.

b) Gelirlerin Yeniden Dagiticisi:

Enflasyonun para tizerindeki olumsuz etkileri tasarruf sahipleri icin
¢ok Onemlidir. Paranin satinalma giicli, bulunulan dénemden ileriye dogru
giderek azalmakta, aym1 para ile ayn1 mallar gelecekte alinmamaktadir. Boyle
enflasyonist ortamlarda borglananlar, borclarinin reel degeri giderek azaldig:
icin daima avantajli durumdadir, yani reel borclar1 azalanlarin reel gelirleri

artacaktir. Alacakli olanlar icin ise durum tersinedir.

¢) Kuvvet veya Hakimiyet Araci:

Satinalma giici kaybolmami§, azalmamis bir paranin ona sahip
olanlara verdigi bir giic, hareket imkam, etkinlik durumu vardir. “Para
kazanmak, bir bakima hirriyet kazanmak" demektir. Ciinkii, para insanlarin
davranmiglarini degistirir, onlarin hareketlerine yon verebilir. Para bir prestij,
bir itibar aracidir. Bdylece para, tam hiirriyet gibi, istenilen zamanda ve yerde,

herseye sahip olma, herseyi elde etme imkani vermektedir.

18, ADENOT J. et - ALBERTINI J. M., La monnaie et les Banques, Ed. du Seuil,
1975, s. 32.
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Paraya sahip olan, sahip olmayan kimseden mal ve hizmetleri alabilir.
Servetlerin veraset yolu ile intikali ise daha ilginctir, ciinki veraset yolu ile hig
bir Giretimi gerceklegtirmemis bir insan, diinyaya geldigi anda ¢ok seyi birden
satinalma imkaniyla diinyaya gelmis olmaktadir.

d) Sermaye ve Uretim Gelistirme Etkisi:

Paranin modern ekonomilerde en 6nemli fonksiyonlarindan birisi
sermaye birikimini saglama fonksiyonudur. Herhangi bir {dretimi
gerceklestirebilmek icin gerekli tiim mal ve hizmetleri satinalma araci olarak
paranin bu fonksiyonu, ekonomik gelismelerde en 6nemli fonksiyon olma
durumundadir. Para olmadan, bugiin hicbir sekilde bir fabrikaya gerekli olan
herseyin temin edilme imkani olamaz. Para bu fonksiyonu ile parcalari
birlestiren, onlar1 hareket ettirip belli bir yere sevk edebilen 6nemli bir

koordinasyon, toplanma ve yeni iiretim yaratma fonksiyonuna sahiptir.

Modern kredi sisteminin bu cercevedeki etkilerine bakacak olursak,
herhangi bir ekonomik olaya ilave edilen bir kredi ile ortaya yepyeni bir seyler
¢ikartabildigimiz bu kredi kaynag: saglanamazsa yeni islerin yaratilma
imkanlarimin da gerceklesmedigini goriirtiz. Bu yiizden inceleme yapildifinda
bankémhk sisteminin paraya bir ¢ok Onemli fonksiyon kazandirmis oldugu
anlasilir. Bankalar kii¢lik buyilik cesitli parasal kaynaklari bir araya getirip
belirli amaglar veya sistemler geklinde ekonomiye yeniden aktarirken, yeni

liretime de imkan verirler.

Nitekim, parali ekonomilerin gelismesi Ol¢iisinde ekonomik hayat da
genislemistir. Miibadele ekonomisinden parali ekonomiye gecis ve parali

ekonominin buglinkii asamasinda sermayenin ifade bicimi, mal ve hizmetlerin



hareket imkanlar1 degigmistir. Arz edilen emegin para ile zaman ve mekan
icindeki hareketleri saglanmiy, emegin sermayeye dontismesi imkanlarim da
paranin bu fonksiyonu yaratmstir. Bu fonksiyonla para, ekonomik hayata c¢ok
cesitli boyutlar kazandirmistir.

Bunlar diginda; tiretimin tiiketime uydurulmas: fonksiyonu, {iretim
metodlarin1 belirleme fonksiyonu, ekonomik hesap yapabilme imkan yaratma
fonksiyonu, 6deme vasitas1 olma fonksiyonu, tasarruf ve sermaye transferi
fonksiyonu, hiirriyet aract olma fonksiyonul9, finansman fonksiyonu gibi
paranin toplumdaki gérev ve faydalarinin genisleme ve degismesi Olciistinde

ortaya ¢ikan fonksiyonlardan da bahsedilmektedir.

ikinci Diinya Savagindan sonra ve modern ekonomilerde 6nemi daha
belirginlegsen iktisat politikasi araci olma fonksiyonu devletin parayr tiim
ekonomik faaliyetlerinde kendi kontroliine almasi ile ilgilidir ve devlet
ybnetiminde belki de en fazla dikkat ceken fonksiyon olup, Merkez Bankﬁlar‘ﬁm
faaliyetleri ile de dogrudan ilgili olan fonksiyondur.

19, ZEYTINOGLU Erol, Genel Ekonomi 2, Metler Matbaasi, 1980, s. 24.



B- BANKACILIK

1) Bankacilifin Dogusu:

"Bankacilk hizmetlerinin ¢ok eski devirlerde yapilmaya
baslandigr = Siimer, Misir, Yunan ve Roma mabetlerinin hepsinin bir nevi
banka hizmeti godrdtkleri::* depo kabul ettikleri, kredi verdikleri, ipotek veya
rehin iglemleri yaptiklari tarihten 6grenilmektedir.

"Mezopotamya'da Stimerlerin Oruk (Ourouk) sitesi etrafinda gelisen
ilk uygarhktan birinde, M.Q. IV. binde kurulu bir mabette, muhasebe tabletlerine
rastlanmistir. Gene arkeolojik arastirmalardan, M.0O. II. binlerde Siimerler
devrine ait elde edilen belgelerden Mabetlerin kredi islemlerini, ipotek, rehin,
mal teslim belgesi gibi modern bankacilikta gorilen islemlerin yapildigini

dgreniyoruz."20

Iktidarlarin1 belirtmek icin Derebeylerinin bastirdiklar1 paralar
piyasalarda bollasinca, bu derebeylikler arasindaki ticari iligkiler gelistik¢e bu
paralarin birbirleri ile degisimlerinin saglanabilmesi, degerlerinin
belirlenebilmesi, hatta bunlarin hangi degerler {izerinden
degistirilebileceklerinin garanti edilmesini2l is edinen kimseler ilk bankerler
Lombardiyalilar, Yahudiler, bankacilik islemlerini pazar yerlerine koyduklar:

birer masa (banko) iizerinde yaparlardi. Béyle bir banker, taahhiitlerini yerine

20, DHORDAIN Roland - CLODONG Olivier, Les Banques Centrales leur

Independance dans la Construction Europeenne?, Les Editions d'Organisation
1994, s.76.

21, ZEYTINOGLU Erol, Genel Ekonomi 2, Metles Matbaasi, 1980, s. 103-104.
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getirmeyerek iflas ettifi zaman halk, bankerin ilizerine saldirarak, masasini
(banko) kirardi. Bundan dolayi, latince kokenli bankrupt ve banqueroutier
sozciikleri ile belirtilen miiflis sdzcliglinliin de "banca" aslindan geldigi
sanilmaktadir.

Banka kelimesinin kokeni hakkinda bir baska yorumda da;
Venedik'te 12. yfizyilda c¢ikarilmig zorunlu tahvillerg kamu bor¢ senetleri
anlaminda {talyanca "monti" veya Almanca "banck" sézciiklerinden galat olarak
"bancki" denildigi ve banck sdzcﬁﬁiinﬁn de banko seklinde Italyancalastirilmig
olabilecegi diisiiniilmektedirZ2,

1401 yilinda Barselona sehir devleti Ronesansin ilk kamu bankasini "Taula
de Cambi" (degisim masas1)'yi kurmus, 1407'de Valens sehri, 1407'de de Cenova
sehri takip etmistir. Bu resmi bankalar 6zel bankacilarla rekabet ve miicadele

etmek icin kurulmuslardir23,

Bankacilik sistemi Avrupa'da ortagagdan 19. yiizyila kadar sosyal ve
teknolojik degismelere ve uluslararas: iligkilerdeki gelismelere uygun olarak
gelisimini stirdarmiistiir. Ortagcagda parasal islemler, ticari islemlerin
yogunlastigir yerlerde gortliyor, ya da krallarin ordularinin finanse

edilmesinde 6nem kazamyordu.

Ortacagda kilisenin faizi yasaklamis olmasina ragmen, ticari iliskilerin
gelismesi, bankacilik faaliyetlerinin de ayni ©olciide gelismesini zorunlu

kilmiastir.

22, OGAL Tezer - COLAK O. Faruk, Para Banka, imge Kitabevi, 1988, s. 11.

23, DHORDAIN Roland - CLODONG Olivier, Les Banques Centrales leur
Independance dans la Construction Europeenne?, Les Editions d'Organisation
1994, s. 8.
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Bu dénemin bankacilari, boélgeler arasinda para naklini (bir nevi havale),
uluslararas: para degisim (bir nevi kambiyo) islemlerini yaparken, biittin bu
islemlerle birlikte 6nemli dlciide ticari faaliyetlere de girismekte veya yaptiklan
bankacilik hizmetleri nedeniyle risk yiiklenmekte idiler. Biitiin bu faaliyetleri,
onlara bﬁyﬁk gicler kazandirmig, Krallarla da para ile _allsveris yapabilecek
kadar gﬁ‘clenmislerdi. Ozellikle italyan sehirlerinin bainka tiiccarlar1 uzak
tilkelerden gelen tiiccarlarla girdikleri iligkilerin getirdigi biyiik riskleri
iistlendikleri 6lctide varliklarimi arttirmakta idiler. '

Bu dénemlerin en énemli faaliyet alanlar1 panayirlardi. Panaylrlarda
bankacilik sisteminin uygulanmasi, buralara gelen tiiccarlara mallarini en
uygun zamanda, en uygun fiyatla satmak imkanini vermekte, kendi satig gelirini
tahsil etmeden gene en uygun zamanda ve fiyatla istedigi mallann alabilme
imkanini saglamakta idi. Boylece hem ayni fuarda, hem daha onceki fuarlarda

. veya farkli bolgelerde gerceklesmis alim-satim sonucu elde edilen
gelir veya harcamalarin kompansasyonu veya vadeli 6deme sistemleri:. ortaya
¢ik .misti. Hele para nakil iglemleri yerine belli bir miktar ddemeyi garanti
eden belgelerin dolasima girmesi, para igin 6nemli bir devrim niteligi
tagimaktadir. Yahudiler ve Lombartlar, Hiristiyan ve Miisliiman dinlerinin faiz
yasagi nedéniyle her iki tarafta da bankerlik yaparak biliytik paralar
kazanmaktaydilar. Bunlarin sehirler, tilkeler, milletler arasinda hareket ederek
bankacilik hizmetlerini yapmalar1 sirasinda gittikleri her yerde aymi kurallar
uygulamalar1 nedeniyle uluslararasi alanda para islemlerinde yeknesak

kurallarda yayilmaya baslamistir.

Dogu Roma Imparatorlugunun yikilisi, rénesans ve reform hareketleri ve
Amerika'nin kesfi ve Avrupa'ya gelen alunlarin etkileri, dogu ile bau

iligkilerinin gelismesi, biiyiik .devletlerin olugsmasi, ticari merkezlerin {talya



sehirlerinin hakimiyetinden ¢ikarak Atlantik kiyilari, Akdeniz, Hint Okyanusu
ticari faaliyet alanlar1 haline geldikce, bankacilik faaliyetleri de biiyiik bir hizla
gelismeye baslamlénr. Bu dﬁnemde; gelen kiymetli madenler, ticari merkezlerin
degigsmesi, siyasi dengelerdeki degismelerle birlikte Avrupa'da biiytik mali
buhran yasanmaya baglamistir. Avrupa'da kullanilan ¢ok cesitli paralar olmasz,
altin ve giimiis sikkelerinin tagsis edilmis olmalar: ticari merkezleri ve 6deme
sistemlerini 6nemli sekilde rahatsiz ediyordu.

Bankacilik faaliyetleri nedeniyle itibar ve devlet iliskileri giderek &nem
kazanmaya baslamis, Venedik'te kurulan iki resmi banka daha sonra birleserek
Venedik bankasini meydana getirmis ve bu banka mevduatin giivenli ellere
teslim edilmesi,cek ve banknot sisteminde Onciiliik etmistir. Para sisteminde
biliyiik karmagikligin ticari hayata 6nemli etkilerinin, énemli 6l¢lide rahatsizhik
yarattigt kuzey Avrupa iilkelerinin en 6énemli itibar ve gliven kurulusu 1609'da
kurulan Amsterdam Bankasi'dir. Bu banka ilk zamanlarda Kendisine tevdi edilen
sikke veya kiilceleri aliyor, bunlar karsihiginda da miisterilerine kredi aciyordu.
Zaman icinde bu banka kambiyo tekelini elde etmis ve 18. ytlizyilda biiytik bir
devrim yaparak hesaplan icin sadece Banka florinini kabul etmistir.

Ayni zorlayicr sartlarla ve gene c¢ok gelismis bir ticari merkez olan
Hamburg'da da Hamburg Bankasi kurulmustur. Hamburg Bankas:1 da Amsterdam
Bankasinin yaptigi gibi hesa.plarma sabit para birimi olarak Banka Mark'ini

kabul etmekle sabit para birimi devrimine katulmistir.

Bu dénemde bankacilifin temel sistemi, bankaya tevdi edilen kiilce veya
sikke karsiliginda alinan belge ile belirlenen miktarda altin veya giimiis 6deme
taahhiit ve garantisinin bulunmasidir. Bu belgenin kullanilmasi, altin veya

gimisiin fiilen kullanilmasindan ¢ok daha biyiik kolayliklar saglamistir.
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Ayni1 dénemde Ingiltere'de kuyumculuk ve sarraflik yapan tiiccarlar
(goldsmiths), kendilerine teslim edilen para karsiliginda bir senet - makbuz
verirlerdi. Bankerlere sunuldugunda hemen altina veya glimiise cevrilen bu
-makbuzlar 6demelerde kullanilmaya baslamiglardir. Hele goldsmiths'lerin bu
emﬁnet makbuzlarin1 (goldsmiths notes) yuvarlak rakamli kiiciik parcalara
‘bslmeleri ile bu makbuzlarn ticari islemlerde ddeme araci olarak kullanilabilme
tstlinligini doguran énemli bir adim atilmi§ ve bugiinkii manada ilk kagit para
‘boylece dola,sms;tya baslamistir.

Ingiltere'deki mali kriz, Fransa'yla yapilan savas, Kral II. Charles'in
kuyumculara olan borcunu O6deyemeyecegini aciklamasi iizerine dogan
ekonomik buhran, daha giivenilir, daha sarsilmaz bir banka kurulmas: fikrini
dogurdu ve 1694 yihinda ingiltere Bankas: kuruldu.

Goldsmith'notlar1 veren kuyumcularin itibarlari Olclistinde borg
isteyenlere de tdeme araci olarak kullamilmak {izere bor¢ olarak verilmeye

baslanmas: da modern manada kredi sisteminin dogusunu saglamigtir.

Ingiltere'nin 1694'de kurulan bu ilk bankasi, bir devlet bankasi olmayip
para basma monopoliine sahip degildir. 1.200.000 Sterlin sermaye ile
kurulmustur, ancak Kraliyetin destegini gérmiis, boylece miisterilerinin de
destegi ile parasini. tedaviil ettirmistir. Bu banka icin en ilging destek, gene
miisterilerinden gelmistir; ve tiiccarlar, bankanin ¢ikardi1 paralan getirenlere,
karsiliginda altin olarak édemede bulunmay: kabul etmislerdir. Boylece; bir

bankanin ¢ikardif: genel kabul géren 6deme araci sahneye ¢ikmustir.

Fransa'da bankacilik uygulamalar1 daha ge¢ olmakla beraber 6nemlidir.

15. asirda Fransa'da bankacilar protestan Almanlardi, sonra da italyanlar
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olmustur. Bu yabanci bankalarin Fransa'daki temsilcilerinin herhangi bir kredi

operasyonu yoktur.

14. Lui 6ldigii zaman ulusal finans sistemi harap vaziyette idi. Fransa'nin
- bdemesi gereken faiz ve anapara tutarlari, yillik devlet gelirlerinin yarisini
asmakta idi. Boyle bir finansal yapinin oldugu diizende John Law bir plan 6nerdi.
Onerdigi sistem Fransa'ya bir para birimi kazandiriyordu, devlet borglarina
kaynak buluyordu ve mevcut paraya lretkenlik ve artik degerler getiriyordu.
Law'in onerdigi sistem, bugiinkii anlamda iskonto sisteminin kurulusunu
getirmesi, emisyon kurulusunun getirebilecegi faydalar1 kanitlamas: cok énemli
adimlar olmakla beraber, fazla para basmanin getirdigi sorunlar nedeniyle

basarisizliga ugradi.

2) Bankalar:

Bankalar; kredi ticareti yapan, bor¢ para vermek isteyenlerle almak

isteyenler arasinda aracilik gérevini yitklenen kurumlardir24,

Bu tarif biraz genisletilecek olursa, bankalar1 esas itibariyle kredi ticareti
yapan isletmeler olarak tarif etmek miimkiin olur. Kredi vermek isteyenlerden
alirlar (mevduat) ve kredi isteyenlere satarlar. Bu ana hizmet disinda

miisterilerine cesitli hizmetler verirler.

Mallarin takas diizeninde oldugu gibi, bugiiniin gelismis ekonomilerinde
de kredi veren ile kredi alanin karst karsiya gelmeleri ve bu islerin belirli

diizenler icinde gerceklesmesi her zaman mimkiin degildir.

24, ALKIN Erdogan, Iktisat, Filiz Kitabevi, 1992, s. 215.
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Bankalarin diger bankalar ve diger finansal kuruluslarla birlikte

gerceklestirdikleri cesitli islemlerle likidite {izerinde muhtelif etkileri vardir.

Bankalarin kredi ticareti ii¢ ilkeye dayanir: likidite, giiven ve karhlik.
Aslinda bu ¢ ilke arasinda bir celiski vardir. Likidite ve gilivene fazla 6nem
verilmesi karlili§i azaltabilir. Veya tam tersine karliligin 6n planda

diistintilmesi, giiven ve likiditeden bir miktar 6zveride bulunulmas:1 demektir.

Bankaciligin tarih icinde olusumu ve gelisimini incelerken, gordugimuz
gibi banka faaliyeti 6nce kendilerine tevdi edilen kiymetler karsihigi kredi
vermek seklinde siirdiiriiliirken, bankacilar kisa zamanda, kendilerine getirilen
mevduatin tamaminin ve aynmi anda geri istenmedigini, dolayisiyle daima elde
bulunan mevduat karsilifi kredi vermek yerine, mevduatin belli bir miktar
fazlasina kadar kredi vermenin bir tehlike yaratmayacagi, geri 6demelerde
zorluk yaratmayacagin anladilar ve mevduatlarindan bir miktar fazlasina kadar
kfedi verdiler ki, boylece bugilinkii anladifimiz manada para arzini arttiran

temel mekanizmayi olusturdular.

 [Ik zamanlarda aldiklar: altinlar aynen muhafaza edilirken, bir siire sonra
bu altinlarin birbirlerinden farki olmadifi, yani bir kimsenin verdigi altin
baska bir kimseye iade olarak verilmesinde hic bir karisiklik olmiyacag, herkes
icin verdigi miktar altunin geri almasinin esas oldugu gorildii. Ve ayrica bu
muhafaza isleri sirasinda 6énemli miktarda altinin siirekli olarak depoda kalmakta

oldugu fark edildi.

"Bu "anonim" durum ¢ok 6nemlidir. Bugiinkii bankalar ile, bir depo veya

<
emanet evi arasindaki fark bundan dogmaktadlr.‘Bavulumu Grand Central Tren
[stasyonunda emanete birakirsam ve bir siire sonra bavulumu sokakta birinin

elide goriirsem, tren sirketini mahkemeye veririm, fakat bankaya yatirdigim bir
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10 Dolarlik iizerine imzami atarsam ve bir siire sonra bu paray: bir bagkasinin
elinde goériirsem banka idaresini dava edemem, ciinkii banka bana kanunen
tedaviil eden paradan 10 Dolar vermeyi taahhiit etmigtir."25

Bankacihk kunlh:ls ve gelisme dénemlerinde serbest ticaret olarak gﬁrﬁlﬁp
diigiintilmekte iken, sonralar1 bu kuruluslarin ekonomideki biiyiik ‘tnemleri
anlagilmig§ ve yasa koyucular bankacilik ile biiylik olclide ilgilenmeye
baslamislardir. Biitiin iilkelerde bankacilikla ilgili genis mevzuatlar olusmus,
devlet denetimleri giiclenmis, tilkelerin ekonomi politikalar1 dogrultusunda

bankalarin devletlestirilmesine kadar varan miidahaleler yapilmistir.

Giinimiiz ekonomilerinde bankacilik sistemlerinin gelisimi, toplumdaki
6nem ve etkinliklerinin cok biiytik 6lciide artmasina neden olmustur. Ozellikle
bankalarin yarattigi KREDI-PARA olayin bir tarafin1 en biiyiik boyutlarda
etkilerken, diger taraftan pek genis halk kitlelerinin mevduatlarin1 kabul
etmeleri ¢cok cesitli finansman, para-kredi-likidite olayina aracilik etmeleri
nedeniyle 6nemleri her gecen giin degisik boyutlar kazanmis, iizerlerine ¢ok
6nemli toplumsal ve ekonomik sorumluluklar diigen kuruluglar haline

gelmislerdir.

Ticari bankalarin ¢alismalari, tilkedeki ekonomik faaliyetleri dogru ve
faydali sekilde gelistirebilece§i gibi, aksine olarak enflasyonist olaylarin
olusmaya baslamasina veya ekonomik faaliyetlerde daralmalar dogmasina da

neden olabilir.

"Kuruluslarin basinda bulunanlar namuslu, yetenekli ve ekonomik

hayatin akisin1 dogru olarak degerlendirebilecek yetenekte kisiler ise, bundan

25, SAMUELSON P. A., iktisat (Cev: D. Demirgil), Mentes Kitabevi, 1970, s. 324.



hem mevduat sahipleri, hem kredi alanlar, hem de iilke ekonomisi faydalanir.
Bankalar ekonomik alanda sermayeye hiikmeden kuruluslar olarak buyiik
niifuza sahiptir. Fakat aym: zamanda biyiik sorumluluklar tagimaktadirlar."26

Ticari bankalarin ydﬁetimi, likidite giiven, karhilik ile gelir arasindaki
iliskiler gézoniine alinarak yapilir. Bir aktif deger ne kadar likitse, getirisi de o
kadar azdir. Yani ticari banka mevduatlarinin biiyiik bir kismini her an
cekilebilir endisesi ile kasalarinda tutarsa biiyiik 6lclide kar elde etmeyecektir.
Bu durumda bankalar minumum maliyetle (elde edilen mevduat-kredi maliyeti)
gerekli ve yeterli likiditeyi saglamak durumundadirlar.

Saglanan kaynaklarin maliyetlerini minimuma indirmek, netice itibariyle
gerekli giivenirlik smnirlar1 icinde maksimum karlili: saghiyabilmek icin

bankalarin ydnetimlerinde cesitli yénetim goriisleri dogmustur.

Bankalarda % 100 karsihik veya altin konvertibilitesi kalktiktan ve kredi
islemleri gelismeye bagladiktan sonra daha c¢ok kisa vadeli krediler vererek

risklerin miktar: ve vadeleri y6niinden minumumda tutulmasina calisilmistir.

Kredi isletmeciligi zaman icinde 6énemli agsamalar katetmis, cesitli metodlar
gelistirmistir. Yakin zamanlara gelindiinde para piyasalarinin gelismesi de
dikkate alindifinda, bankalar ihtiya¢ duyacaklar1 likid kaynaklar1 para
piyasasindan bulabilecekleri icin, bulabildikleri kaynaklarin tamamini

pazarlama calismalarina girismislerdir.

Bankalarin elindeki kaynaklar-imkanlar sadece mevduat degildir. Banka
paras: yaratmalar: nedeniyle para tedaviil hacminin tayininde bankalarin rolii

cok biiyiiktiir. Isin bir baska yam da bankalarin ticaret konusunun baska hi¢ bir

26, OCAL Tezer - GOLAK O. Faruk, Para Banka, imge Kitabevi, 1988, s. 15.
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ise benzememesinden ileri gelmektedir. Bankalarin sahip olduklar:
kaynaklardan en onemlisi sliphesiz itibardir. Bankacilik sisteminin, para
yaratma imkani, gayrinakdi kredi imkanlari ve piyasalara aktif miidahale
imkanlarini dikkate aldifimizda ekonomiler iginde diger biitin kuruluglardan
farkli boyutta ekonomiyi etkileme giicleri oldugu hemen fark edilir.

Bu kadar giicli ve kritik denebilecek bu sistemin en tehlikeli tarafi da
herhangi bir bankanin siiriiklenecegi krizin sonuclarinin sadece kendi bankas:
boyutlarinda kalmayip, biitiin sistemi tehlikeye siirtiklemesi ihtimalidir.

Ekonomi icindeki bu cok ydnlii kritik durumlar: ve dogurabilecekleri
sosyo-ekonomik sonuglar artik dylesine belirgin hale gelmistir ki, tim kamuyu
ilgilendiren, bir bakima kamu hizmeti tarafi olan, cok kisinin c¢ikarlarim
ilgilendiren bankacilik sistemi, devletin dogrudan miidahalelerini zorunlu hale

getirmistir.

"Bankalara devlet miidahalesini diizenliyen ilk hukuki belgeye Italya'da
rastlanmigur. 1526 yilinda Venedik'te ¢ikarilmig bir tiiziikte her banka nezdinde
islemlerin yasa gercevesinde yiiriittilmesini gtzetmekle gorevli bir miifettigin

bulunmas: gerektiginden stzedilmektedir."27

Siiphesiz glnimiize kadar cesitli s_osyal ve ekonomik olaylar iginde
gelisimini tamamlayan bankaciligin bu zaman icinde gecirdigi hizli dénemler,
felaket donemleri cok 6nemli i¢c ve dis siyasi olaylar nedeniyle buginkii
bankaciliktaki gelisim ve degisimler miidahale sekilleri de gelismistir,

degismigtir.

27, OCAL Tezer - COLAK O. Faruk, Para Banka, imge Kitabevi, 1988, s. 16.



3) Merkez Bankacﬂlgi:

"Bankalar, mevduat kabul etmek ve kredi agmak suretiyle kaydi para
yaratrlar ve para arzim arttirirlar. Merkez Bankast ise, cesitli tedbir ve yollarla
bankalarin actlklérl kredi hacmini, dolayisiyla da, kaydi para arzin1 kontrol
eder. Efektif para ihra¢ yetkisi de yine miinhasiran Merkez Bankasinin

elindedir.

Demek ki bankalar kredi ticareti yapan, Merkez Bankasi ise para arzini

kontrol eden miiesseseler olarak belirlenmektedir."28

Ticari bankalarin kurulusundan sonra, sosyo-ekonomik olaylarin
gelismesi, para fonksiyonlarimin ve etkinliginin artmasi ile Merkez Bankalarn
ortaya ¢ikmaya baslamistir. Merkez Bankasi genel olarak bankalarin bankas:
goriiniimiindedir, bankacilik ve parasal yapinin diizenleyicisidir.

Devletin para banka sisteminin cok eski dénemlere kadar gittigi
Mezopotamya'da Hammurabi kanunlari, Atina'da Solon kanunlar ile sisteme
devletce miidahale edildigi, diinya politika ve ticaretinin Roma'da yogunlasti§i
dénemde Roma bankerlerinin islerinin de yogunlastifini, biitiin eyaletlerde
"mensae" adi verilen devlet bankalar1 kuruldugunu, bu bankalarin hesap

dzetlerinin Roma'daki MERKEZI BURO'da toplandi§: tarihten 6grenilmektedir2?.

Merkez Bankalar1 son yiizyila kadar sadece emisyon hacmini ayarlayan bir
banka goriintimiindedir. Bat1 iilkelerinde baslangicta emisyon yapan ¢ok sayida

banka vardi. Merkez Bankalarinin kurulmasiyla, 6zel bankalarin yaptifa

28, HiC Miikerrem, Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, 1992, s. 39.

29 OCAL Tezer, Para Teorisi, Turhan Kitabevi, 1981, s. 17-20.
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emisyon hemen piyasadan cekilmemistir. Merkez Bankalarimin tekel durumuna

gelmeleri de zaman icinde olmustur.

isvec'_te 1661 yilinda Stockholm Bankas: ilk banlu;otu ihra¢ etmisgtir.
1656'da 6zel sermaye ile kurulan Riskbank, gecirdigi evreler sonucunda zamanla
Merkez Bankasi haline gelmistir.

Merkez Bankalarinin ¢ogu baslangic yillarinda 6zel nitelikte bankalardir.
Normal bankalara hizmet saglayan, gelir saglayan  ozel kurqluslar
durumundadirlar. 19. ylizyilda yalmiz Rusya Imparatorluk Bankasi bir kamu
kurulusuydu. Diinyanin en eski ve ilk Merkez Bankasi olan ve 1694 yilinda
kurulan Ingiltere Bankasi, ancak 1947 yilinda millilestirilmistir.

Merkez Bankalari baslangicta &zel kuruluglar olmakla beraber, zaman
icinde tiimiiyle kamu mali olmadiysalar da, kamunun arac: durumuna

girmiglerdir.

Merkez Bankalarinin ¢ok azi halen 6zel sermayeli kurulus halindedir.
Amerikan Federal Reserve sistemi, sermayesi {iye bankalar tarafindan saglanmig

ozel sermaye ile kurulmus Merkez Bankas: durumundadir.

Bankalardan birinin banknot c¢ikarmak ve devletin hazinedarhk
islemlerini yapmak yetkilerini toplamasi, ve ekonomilerdeki gelismeler
dogrultusunda goérevlerinin artmas:i ile Merkez Bankasi sekline déniismeleri
gerceklesmistir. Bunlar, baslangicta ihrac¢ bankasi niteliginde idiler ve
bankalarin ihrag¢ ettikleri banknotlarin genel kabul géren 6deme araci
durumuna gelmesi, bu ihra¢ bankalarimin 6zel miilkiyette bulunmasinin

tartisma konusu olmasina yol acmistir.



19. yiizyilda ve 20. yiizyil basinda emisyon otomatik isleyen bir sistemdi.
Merkez Bankalarinda kiymetli senetler karsihginda iskonto veya reeskonta
alinan kiymetler karsihifinda veya piyasadan satin alinan esham tahvilat

karsihifinda para basilmakta idi.

1931 yilinda Ingiltere'nin alun konvertibilitesinden ayrilmasindan
itibaren iilkeler paralarinin altun konvertibilite iligkisini kopartmaya

baslamislardir.

Diinya ekonomik krizini takip eden ddénemde ve emisyonlarin altin
karsihigindan vazgecilmesinden sonra Merkez Bankalarina devlet ilgi ve

miidahaleleri artmaya baglamistir.

Alun karsilify para basilmasi, herhangi bir hesab1 veya zorlugu olan bir
durum degildir, altn veya‘ diger kiymetler basilacak para miktar: icin tavan
belirler._ Ancak paralarin altin karsiligindan ayrildigi ol¢lide Devletin
basilan her ilave paranin basilma sebep ve sonuclzirma miidahale etme
zorunlulugu dogmaktadir. Ciinkii para arzindaki arti§, tilke ekonomisinde daha

once kisaca degindigimiz ¢ok yonlii, cok 6énemli sonuglar yaratmaktadir.

1930'larin ekonomik krizi: ve 1950 Kore savaginin sonrasinda Merkez
Bankalarinin fonksiyonlari Idaha bliyik 6nem kazanmig, devletin para kredi
politikalarin1 kullanma sekli degismistir. Para politikasi; tam istihdam ve
optimum tiretime ulagmak amaci ile giderek daha fazla kullanilmaya baslanmis,
bu nedenle de Merkez Bankalarinin devletle iligkileri daha biiyiik dnem

kazanmistir.

Ekonomik gelismeler eski parasal araclar1 degisiklife ugratmis, bunlara

yenileri ilave olmus, boylece Merkez Bankalarinin fonksiyonu ve etkinlikleri de
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degismis, gliniimiizde Merkez Bankalar1 ekonomik hayatin vazgecilmez unsurlarn
haline gelmistir.

1920 yilinda Briiksel'de toplanmis olan Milletlerarasi1 Maliye
I(onferansmda heniiz Merkez Bankas: kurmamais olan biitiin iilkelerden kendi
para sistemlerini ve Merkez Bankalarini kurmaldri, ekonomiler aras: iliskiler
sistemine katulmalanistendi. Bu karar bir cok iilkede Merkez Bankas: kurulma
stirecini ¢ok biiytik 6lclide hizlandirmustir.

35 iilkede Merkez Bankasi kurulus tarihleri, kronolojik sirayla soyledir:30

isveg 1656 Bulgaristan 1885 Guatemala 1925
Ingiltere 16%4 Finlandiya 1886 Meksika 1925
Fransa 1800 Portekiz 1891 Ekvator 1927
Hollanda 1814 ftalya 1892 Bolivya 1929
Danimarka 1818 Norvecg 1897 Tiirkiye 1932
Yunanistan 1841 Isvicre 1905 Kanada 1934
Belcika 1850 Cin 1908 Yeni Zelenda 1934
Hong-Kong 1865 Avustralya 1912 Hindistan 1935
ispanya 1874 A.B.D. 1915 Almanya 1948
Avusturya 1878 Giiney Afrika 1921 Israil 1954
Romanya 1880 Rusya 1921 Brezilya 1964

Japonya 1882 Sili _ 1925

30, DHORDAIN Roland - CLODONG Olivier, Les Banques Centrales leur
Independance dans la Construction Europeenne?, Les Editions d'Organisation
1994, s. 11.




Ulkelerin Merkez Bankalari, kendi ekonomik ve siyasi sartlarina uygun
olarak kurulmus olmakla beraber, hemen biitiin iilkelerin Merkez Bankalarina
ayn1 gorevler verilmistir.

Merkez Bankalarinin bugiinkii modern islevleri son yarim asirhk
donemdeki hizli gelismeler sonucunda olusmustur. Cok genel manada eskiden
bankalarin bankasi durumunda goriinen Merkez Bankalari, bugﬁﬁ artik biitiin
mali aracilar: kapsamakta ve devletin bankas: durumundadir.

Modern ekonomilerde para kredi islemleri en 6nemli islemlerdir. En son
kredi veren yer olan Merkez Bankalari olmadan bir ekonominin muhtelif
kuruluglar: arasinda dengeler kurulmasi, giivenli bir kredi sisteminin
calistirilmasi imkansiz goriinmektedir. Cilinki sistem icinde b'aﬁkalardan,
bankalarin birbirlerinden veya bankalar disindankredi alip verme islemleri
stiriip gitmektedir. Ekonomide goriilen biitiin finansal islemler, netice itibariyle
daima bir kredi isleminin cesitli taraflar1 arasinda siirer gider. Bankalarin bu
kredi verme diizeni icinde kredi olarak verilebilir kaynaklar1 azaldiginda,
kendileri de kredi bulmak ihtiyaci duyarlar ve Merkez Bankasi kaynaklarina

basvururlar.

Merkez Bankalarinin cesitli sekilde Devlete veya 6zel sektére kredi
vermeleri, altuin déviz satin almalarina ve banknot ihracina neden olur. Bu
islemlerin tersi yapildiginda, yani altin=-déviz satﬂmasl tedaviildeki para

miktarini -, piyasadaki likiditeyi azalur.



Finansmanin sadece para ile baglh olmadigr  bir ekonomi icinde ¢ok
genis, cok yonlii etkileri olan bir sistemi ifade ettii dikkate alinacak olursa3l,
Merkez Bankacihiginin devlet icinde isgal ettigi bdlimtin boyutlar1 hakkinda
daha gercek¢i bir fikir olusabilir.

Bu cerceve iyi incelendigi zaman Merkez Bankalar1 yoksa piyasalarda
bankalarin diizenli ve etkili bir kredi sistemi ylirtitemeyecekleri, ekonomide
kredi kaynaklarinin diizenli ve dengeli kullanilamayaca$i ve daha dnemlisi de
para politikalar: tedbirleri ile ekonomik hayata etki etmek imkanlan

bulunmayacag: anlasilir.

Bitin kredi kuruluslari . sisteme soktuklar1 paraya dolasim imkam
saglamak, gercek para hiiviyetini kazandirabilmek icin; misterinin mevduatin
aninda Merkez Bankasi parasina cevirebilmeli ve diger biittin kurulusglar

nezdinde islem imkanimi saglamalidirlar.

Eger her kurulusun Merkez Bankasi nezdinde bir karsihifi, yeterli hesabi
varsa bu imkanlar saglanmis olabilir. Bankacilik sisteminin yiiriiyebilmesi igin

asli unsur olan bu karsilikli hesaplar merkezi parayi ifade etmektedirler.

Merkezi parayr yaratan Merkez Bankasi bdylece bir yandan halk nezdinde
bu paralarin teminatini tegkil ederken diger yandan kredi kuruluslarinin
karsilikli hesaplarini ¢alistirmalarina imkan veren fedaratif bir organizatér

durumundadir32,

31, BURSTEIN M. L, The New Art Of Central Banking, New York University Press,
1991, s. 153-195.

32, PATAT Jean Pierre, Monnaie Institutions Financieres et Politiques
Monetaire, Ed. Economica, 1993, s. 17.
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Kagit para kullammmimin yayginlagmasi ve ¢ikartilan banknot karsiliginin
altin olarak bulundurulma zorunlulugunun kaldirilmasi; genel olarak para
sistemlerinin tamamen banknot sistemine dayanmasi, banknot c¢ikarma
ihtiyacinin devletin hazinedarhifimi da yapan Merkez Bankasina birakilmasi ve
netice itibariyle de para kredi politikalarinin uygulanmasinda Merkez

Bankalarinin gérevlerini cesitlendirmis, 6énem dereceleri artmistir.

Banknot ihracimin bir banka imtiyazina birakilmas: ile paranin
yeknesakliginin saglanmasi, para ve kredi hacminin belli bir merkezde
toplanabilmesi ve bdylece para ve kredi hacmininekonomik sartlara uygun
sekilde devletce ayarlanabilmesi, ihra¢ olunan banknot hacmine hakim
olunmasina baghdir. Bu miinasebetle de banknot ihracinin bir imtiyaz haline
getirilmesi ve bu imtiyazin da bir MERKEZE verilmesi, para politikasinin

vazgecilmez kosulu olarak goriinmektedir.

4) Merkez Bankasi Fonksiyonlari:

"Her Merkez Bankasimin temel fonksiyonu, ekonomisinin para ve kredi

arzini kontrol etmektir."33

Merkez Bankasi gérev ve fonksiyonlarinin kar elde etme amacina yo6nelik
olmiyan, para esasmin muhafazas: ve para degerinde istikrarin korunmasi gibi
olaylar, sadece herhangi bir bankanin ugrasacag: sorunlar degildir. Bir kdr elde
etme amaci olmadigina gore, kirsiz isleri yapmak da herhangi bir banka icin
dogal degildir. Bu yonden bakildiginda, para istikrarini saglamak icin devletin

Merkez Bankalarina miidahalelerini zorunlu kilmaktadir.

33, SAMUELSON P. A., iktisat (Cev: D. Demirgil), Menes Kitabevi, 1970, s. 346.




Bugiin artik hemen biitiin iilkelerin Merkez Bankalari vardir ve bunlarin
islevleri birbirlerine cok benzer niteliklerdir. Merkez Bankalarinin banknot
ihrac imtiyazina sahip olmasi, devlet hazine islemlerini yapmasi, bankalara
nihai kredi veren durumunda olmasi, Merkez Bankasi fonksiyon ve etkilerinin
cok yonli olmasina sebep olmaktadir.

a) Bitiin Merkez Bankalarinin Sahip Oldugu
Fonksiyonlar:

aa) Para Politikasinin Hazirlanmasina Katiliglar

Merkez Bankasinin en temel fonksiyonu olan bu goérevde baslica

unsurlar;

-Para politikas1 hedeflerinin tayini: Merkez Bankalarinin
o6zerklikleri Olctisinde bu konuda hareket ve karar imkanlari bulunmakla
beraber, hicbirisi bu konuda karar verme yetkisine tam olarak yetkili degildir,
clinkii kambiyo rejimini mutlak olarak belirlivemezler. Devlet bu sorumlulugu

her zaman kendisi tasimaktadir.

Avrupa Para Birliginde de hic¢ bir iilke parite degisikligine kendi

basina karar veremez.

Kambiyo rejiminin belirlenmesinin etkinlikleri iilkelere gore farklilik

gosterir. Buna mukabil tilke ici para politikasinda 6zerklik daha belirgindir.

-Para Politikas1 Araclarinin Secimi: Ulkenin finansal

yapilanmasinda segilen araclar c¢ok farklt olabilir. Son zamanlarin ekonomik



olaylarinda daha c¢ok piyasa ekonomisine dayali araglarin secildigi

gozlenmektedir (faiz oranlarn, selektif krediler gibi).

| -Merkez Bankalarinin Devlete Avar:xsla'n: Baslangicta emisyon
tekelinin karsiligi, dogal olarak devlete avans vermek seklinde olmugtur. Zaten
isin esas1 da buradadir. Yoksa Merkez Bankasi, yani para basma tekeline sahip
olan neye dayanarak yeni para basacaktr? .

Alun veya kiymetli maden karsiliginda para basilan dénemlerde bankalar
ilave kiymetli maden karsiliginda ilave para basmakta idiler. Lakin paranin
kiymetli madenlere bagimlilifinin kaldirilmasindan itibaren tedaviile ¢ikartilan
ilave paralar, ilave birseyleri temsil etmektedirler; Devletin artan giictini,

ekonominin biiyiimesini temsil eden bir seyler s6zkonusudur.

ab) Odemeler Sisteminin Emniyetinin Korunmasi

-Dolasima para cikarilmasi ve bunlarin korunmas: biitiin Merkez

Bankalarinin temel gorevidir.

-Kompansasyon veya otomatik transfer sistemlerinin kurulmas: ve bu
sistemlerin iyi islemesine nezaret edilmesi, biitiin finans sisteminin merkezinde
bulunmas: i¢in Merkez Bankalar: tatminkar bir ¢alisma ortaya koymalidir. Yani
bu sistem hizli, giivenilir, diizenli olmalidir. Ayni zamanda muhtemel riskleri

saglikla tahlil edip, gerekli zamanda haberdar edebilmelidir.

;@m’
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ac) Hazine Adina Bankacilik islemlerinin Yapilmas:

Merkez Bankalar esas itibariyle devletin, yani Hazinenin bankasitdir. Bu
nedenle mali politikalarin gerekli kildig:i 6demeleri veya tahsilatlar1 yapar,
finansal transferleri gerceklestirir ve bu ne&enierle de hazinenin hesaplarim
tutar. Merkez Bankalar1 bu islemlerini yalmiz kendileri veya bazi ticari

bankalarin yardimlar: ile yapabilirler.

ad) Finansal Sistemin Stabilitesine Nezaret Etmek

Finansal Sistemin iyi korunmasi biitin Merkez Bankalar1 icin cok
onemlidir. Gercekten de etkin bir mali politika icin saglam para, giivenilir para
en 6nemli kozdur. Fakat aym zamanda giivenilir, diizenli finansal aracilar da
ihmal edilemeyecek kadar énemlidir. Bu finansal aracilar mali islemleri halka
kadar ulastiran kurumlar olduklarina goére bunlarin da gilivenilr olmalari,

diizenli ¢alismalar1 6nemlidir.

‘Ulkelerin pek c¢ogunda bankacilik meslegini icra edecek olanlarin
Merkez Bankast veya bagka bir otoriteden izin almalan1 zorunludur. Ve genel

olarak kurulus izni vermek, durdurmak yetkisini de vermektedir34,

Bir Merkez Bankasinin para arzini kontrol etmesi, stiphesiz sahip
oldugu ulusal veya uluslararas: yetkilere gére degigir., Tamamen bagimsiz bir
Merkez Bankasi ile bagimli Merkez Bankalarinin para kredi kontrolunda

fonksiyonlar: ¢cok farkhdir.

34, AUFRICHT Hans, La Legislation des Banques Centrales, Ed. Gujas, 1965, s. 160.
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b) Bazi Merkez Bankalannm Fonksiyonlari:
-Devlet borc¢larinin idaresi
-Etiid ve istatistik fonksiyonlar:
-Banknot imalati

-Bankac1 olmayan miisterilerle iliskiler

c) Cesitli Fonksiyonlar

Para arzini kontrol ederler; Merkez Bankasmnin en énemli fonksiyonu,
para arzim1 kontrol etmektir. Sahip olduklari1 yetkilerle, cegitli araclarla para
yaratma veya azaltma mekanizmasint isletirler. Merkez Bankasinin banknot

emisyonu, bankacilik sisteminin ihrag ettigi kaydi paranin tabanim olusturur.

Para pivasalarinin dizenleyicisidirler; Merkez Bankalari, milli

ekonomilerde mali sistemlerin baghca destekleyicisi olarak kabul
edilirler ve biiyiik Slceklerde paniklerden ve banka iflaslarindan tlkelerini

korurlar.

Paranin _dagiticisidirlar; Ticari bankalar esas itibariyle kasalarinda’
bliyikk miktarda para tutmazlar. Paralarin1 Merkez Bankasindaki hesaplarinda
tutarak oradan kullanirlar. Bu manada bakildiginda Merkez Bankasi paralarin

toplandig: ve sistemin dengelerine uygun dagitildig: bir merkez durumundadir.

Bankalarin Merkez Bankasi nezdinde paralarini muhafaza etmelerinin
énemli bir nedeni, bankalar arasi 6demelerin Kkarsilasabildigi bir merkez

gorevi gerceklesmesinden dolayidir.
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Merkez Bankasi nihai mukrizdir; Merkez Bankasi, bankalara
mevduatlarim gerektiginde Odedigi gibi, bazen sikisan bankalar kisa vadeli
kredileri destekliyerek onlarin nakit ihtiyaclarim1 karsilar.

Mali alt vap: kurulmasina nezaret eder Mali politikalarin

uygulanabilmesi i¢in uygun nitelikte mali alt yapinin olusturulmasinda hig
stiphesiz bankacilik sistemi ve dolayisiyla da bu sistemin nazim roltini istlenmis

bulunan Merkez Bankasina biiyiik gorevier diiser.

Bankalar sisteminin bankasi olarak, bankalar1 devletin gozetimi altinda

bulundururlar.

Devletin hazinedarli: ve mali ajanlig1 gérevlerini yaparlar.
Mali ve ekonomik konularda hiikiimetlere damismanlik yaparlar.

Ulkenin uluslararasi 6deme araclarini yonetirler, kambiyo denetimi

yaparlar.

Para, Kredi tasarrufla ilgili istatistikler; Para politikasini belirleyebilmek. »

icin bu temel bilgilerin toplanmasi zorunlulugu vardir.

Ulusal paranin ic ve dis degerini korumak icin gerekli 6nlemleri alirlar.

Ulkenin _altin ve déviz rezervlerini korur. Altin uluslararas: édeme

aracidir ve kuvvetli bir altun stoku iilke parasina giiveni arttirir.

Biittin _bankalarin Merkez Bankasi nezdinde cari hesabi bulunur ve

boylece bankalar arasindaki hesaplasmanin saglanmasi, 6zellikle c¢ekli
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6demelerin gelistigi ortamlarda Merkez Bankas: takas sisteminin onemi biiytiktiir

(Takas merkezleri).

Merkez Bankasi devletin hesabimi tutar; Hiikiimetler de, fonlarm
mevduat geklinde tutup, nakden veya hesaben ¢deme yapabilecekleri he;s&plarda
tutmak ihtiyacindadir. Merkez Bankasinda, mahalli idarelerin, PTT gibi kamu

kuruluglarin hesaplan tutulur. Merkez Bankasi kamu kuruluslarinin fonlarinin

Merkez Bankast veya devlet bankalarina yatrilmasin isteyebilir.

Merkez Bankasi devlete ©6diin¢c verir; HiktGmetlerin vergi olarak

sagladiklarindan daha fazla paraya ihtiya¢ duyduklarinda 6diin¢ para bulmak
icin tahvil veya hazine bonosu satarlar. Merkez Bankalar:1 bu tahvilleri

piyasadan satin aldiklarinda bu uygulama devlete dolayh olarak kredi vermekdir.

Merkez Bankas: hazinenin kasasi ve saymamdir; Merkez Bankasi,

hiikiimetlerin gelirlerini tahsil eder, 6demelerini yapar.

Ekonomi ve para etiidleri vapar; Bu arastirmalar ilkelerin i¢ ve dig
kosullarini dikkate alinarak yapildigi ¢ok Onemli incelemeler olup, i¢ ve dis
politikalarin hazirlanmasinda, bu arastirmalar en Onemli kaynaklar

niteligindedir.

d) Merkez Bankalarimin Yapamiyacagt Islemler:

Merkez Bankalarinin halkla dogrudan islem yapmamalar: genel bir

kural olarak goriilmektedir.

Bankalarin 6zellikle katilmalar: yasak olan isler sdyle siralanabilir:



- 45 -

-Talep olmadan kagit paralar: ¢ekmek ve kabul etmek.

-Direk olarak ticarete katilmak veya direk olarak herhangi bir zirai,
ticari, sanayi isletmelerine katilmak (statiilerii digindaki).

-Karsiliksiz krediler ve avanslar vermek (kanundaki durumlar diginda)

-Gayrimenkul satin almak ve ihtiyaci olmayan gayrimenkulleri
saklamak.

-Mevduata faiz 6demek.

-Herhangi bir kurulus veya bankanin ve sirketin hisselerini satin
almak.
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C- PARA PIYASASI

Gelismis ‘ekonomilerde artik iretici ve tiiketicilerin karsilagsmalarina
gerek kalmamig, ozellikle para ve banka sistemleri miibadelelerin sekil ve
sartlarim tm@en degistirmis bulunmaktadir. Bir mali talep edenlerle arz
edenlerin karg1 karsiya gelmeleri gerekmemekte, piyasalarda talep edenlerle arz
edenlerin iliski kurmalar1 para aracihif ile gerceklestirilmektedir.

"Piyasa; veri bir donemde, iireticileri ve tiiketicileri belirli mal konusunda

biraraya getiren bir yer veya organizasyondur."35

Mal piyasalarinda, mal degisimi yapan ekonomi birimlerinin arz ve
talepleri ve denge kurulmas: konular: para piyasasinin da konusudur. Bireylerin
ne miktarda hangi zamanlarda hangi sartlarda ne kadar para tutmak istedikleri

veya istemedikleri para piyasasinin arz ve talep incelemelerinin konusudur.

Paranmin, mal ve hizmet, arz ve talepleri iizerine etkileri; mal ve hizmetin
arz talebinden farkli sebep-sonuc iligkilerine sahiptir. Bir yandan mal ve
hizmetin kendi arz veya talebini, diger yandan ayni mal ve hizmetin para ile
ilgili arz ve talebinin sebep-sonug iliskilerini ele almak gerektiginden ¢ok y®nli
iliskiler ortaya cikacaktir. Bu nedenle, para piyasalar1 incelenirken klasiklerin
reel kesim ve parasal kesim ayiriminmi yaptiklart  parasal faktorlerin reel

faktorlere etkilerini inceledikleri36 goriilmektedir.

35, TURANLI Rona, Mikroekonomik Analiz, Bilim Teknik Yaymevi, 1991, s. 249.

36, JLKIN Akin, Kalkinma ve Sanayi Fkonomisi, Yon Ajans, 1988, s. 318.
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Para arzindaki degismeler, parasal parametreleri etkiler, tam istihdam ve
reel gelir seviyesi veya iiretim miktar1 ayni kalir. Fiyatlar genel seviyesi para

arz ve talebinin degigsmesine uygun sekilde degisir.

Nominal para arzinin aksine olarak, reel para talebi basit ve '-dogrudau bir
usulle 6lciillemez. Bu 6l¢me ancak paranin tedaviil sureti araciligy ile miimkiin

olabilir37.

Arz cephesine bakildifinda para arzinin, talebinden tamamen farkli bir
yaplya dayandigini goririiz. Bif mal veya hizmetin arz ve talebi ile paranin arz
ve talebinin ayni yontemlerle incelenmesi de dogru olmayacaktir. Ekonomi
birimleri belli bir mal veya hizmetin tamamini arz veya talep edebilirler, ama
ayni sekilde paranin tamamini talep etseler dahi, paranin tamamini arz
edemezler. Ekonomi birimlerinin bir mal ve hizmetin tamamini arz etmeleri
(veya talep), fiyat yiikseltmeleri (veya disiirmeleri) mumkiindiir, tekel
durumunda olabilirler. Para arzinda ise tekel olamaz ya da iiretim en cok miktara

ulastirilamaz.

Para yaratma olay:r herhangi bir mali iiretme olayindan farklidir.
Yaratilan paranin kullanilacagi ekonomide gercgeklestirecegi islerle herhangi
bir malin yaratiimasinin ekonomide yaratacaklar1 sonuclar kiyaslanamayacak
niteliktedir. Paranin, serbest piyasa kosullar1 icinde yaratilabilecek mallardan
birisi gibi diigtintilmesi imkani1 yoktur. Her tiirlii malin serbestce arz ve talep
edildigi ekonomilerde paranin da ayni sekilde serbestce arz ve talep edilebilmesi

artik diistinilememektedir.

37, LEHMANN Paul Jacques, Le Monetarisme, Ed. Eska 1986, s. 58.
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Para arz ve talebi miibadele fonksiyonu ile dogrudan iligkilidir. Para arz ve
talebi ile bir malin arz ve talebi ayni nitelikte degildir. O halde para arzina
cepheden bakildifinda para arzi, bir mal ve hizmet tiretimi gibi olamayacagina
gore, para arzinin; miilkiyetinin, dretim yo6nlerinin de farkli olmasi
gerekecektir. Herhangi bir mal veya hizmeti herhangi bir kimse tiretebilir, arz
edebilir, ancak tiim arz ve t;’sllep edilen mal ve hizmetlerin miibadele arac blan
paranin herhangi bir kimse tarafindan arz edilmesinin sonuclar1 ne olabilir?
Burada suna isaret etmek gerekir; mal ve hizmetleri ekonomi birimlerinin
diledikleri kadar arz ve taJepleﬁ, yalnizca o ve ilgili mallarin arz ve talebini
ilgilendirecektir, halbuki paranin arz ve talebindeki degisimlerin (mibadele
araci olmasi nedeniyle) arz ve talep edilen tiim mal ve hizmetler tizerinde cesitli

etkileri olacagindan, paranin arz ve talebinin farkh incelenmesi zorunludur.

Para, emisyonu gerceklestiren bankadan ciktifi andan itibaren dogmus
olmakta, arz edilmis olmaktadir. Ayni para, onu arz eden bankaya déndiigii anda
ise yok olmaktadir. Paranin bu sekilde ani yaratilis ve yok edilis sistemine
dikkatlice gbzatﬂdlgmda para arz ve talep olaymin mal arz ve talebinden cok
farkl: oldugunu hemen goriiliir. Yaradilig (arz edilis) anindan yok edilisine

kadar biitiin safhalarda para ok farkli fonksiyonlar icra etmektedir38,

1) Para Talebi:

Ekonomi sijelerinin gerektiginde kullanmaya hazir tuttuklar likiditenin

toplami, para talebini olugturur. Likidite, serbest satin alma giiciidiir.

38, SCHMITT Bernard, L'ecu et les Souverainetes nationales en Europe, Dunod,
1988, s. 55.
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Mal talebi ise daha farkh bir ifade ile tarif edilmektedir. "Belirli bir anda,
belirli bir piyasada belirli bir malin, muhtemel fiyatlar1 karsisinda, satinalma
giiciine sahip tiiketicilerin o maldan satinalmay1 diisiindigt miktarlardir."39

Miktar teorisinde para yalmiz muamele ve ihti)}at saikiyle talep edilir. Buna
gore elde tutulan paranin miktann da gelir seviyesinin belirli bir orami olarak
kabul edilir. Bu miinasebetle, muamele ve ihtiyat saikleri nedeniyle talep edilen
paramin miktarimi asan miktarda piyasada para bulunmasi, fivatlar genel
seviyesinin artmasina, gelirlerin nominal olarak artmasina sebep olmaktadir.
Fiyatlarin ve nominal gelirlerin bu artis1 ile ekonomi yeniden dengesine
ulagmaktadir. Tasarruflar bu analizde dengeyi bozmamaktadir. Clinkii tasarruf
sahipleri muamele ve ihtiyat saikiyle talep edilen fondan fazla olarak tasarruf
ettikleri para ile tahvil aldiklarinda bu para tahvil satanlar tarafindan yeniden
yatirima sevk edileceginden para piyasasinin dengesi bozulmamaktadir.
Herhangi bir nedenle tasarruf sahipleri tasarruftan vazgectiginde dahi muamele
ve ihtiyat saiki ile talep ettikleri para miktarini asacak likid kaynaklar: tiiketime
harcayacaklan icin gene denge bozulmayacaktir. Tasarruf-yatirim piyasasinda

ise dengeyi kuran faiz haddi olmaktadir.

Ekonomi, klasik sistemde ifade edildigi gibi kendi haline birakilirsa
otomatik olarak denge kurulmamakta, toplam talep ve toplam harcamadaki
yetersizlik nedenjylé ekéik istihdam olusmaktadir. Bu nedenle de&létin para ve
maliye politikalar: ile ekonomiye miidahale etmesini gerekli géren Keynes'in

sistemi miktar teorisine itiraz niteligi tasimaktadir.

Diger yandan farkli teorilerin 6nciileri olan Friedman, Tobin, Brunner ve

Meltzer'in birlestikleri noktalar s6yle 6zetlenmektedir.

39, TURANLI Rona, Mikroekonomik Analiz, Bilim Teknik Yaymnevi, 1991, s. 105.
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"-Para bir yatirnm aracidir; dolayisiyle, diger herhangi bir "deger"in

talebini etkileyen faktorler para talebi icin de gecerlidir;

-Portféyiin ankes orani, para tutmann alternatif maliyetine (yani diger

yatinm araclarinin nisbi getiri oranlarina) baghdir;

-Belirli bir para artisinin reel degiskenler {izerine etkisi (parasal aktarma
mekanizmasi) piyasada olusan ortik getiri oranlarindaki degismeler yoluyla

gerceklesmektedir."40

Para; ihtiyat, muamele (islem giidiisi) ve spekiilasyon saikiyle talep
edilebilir. Gelirler ve servetler ile para talebi arasinda iligski vardir. Faiz
oranlari, fon kullanim alanlar1 arasinda ikame elastiklikleri dolasim hizi hep

para talebini etkiler.

a) Muamele Saikiyle (Islem Giidiisiiyle) Para Talebi:

Muamele saikiyle para talebi, ekonomideki para miktarin1 etkilemektedir.
Tabii olarak para miktarinda vuku bulacak degismeler de miibadele hacmini
etkileyecektir. Ekonomi birimlerinin muamele saikiyle talep ettikleri para
miktarini arttiran veya eksilten nedenler c¢esitli olabilir. Nitekim klasik

iktisatcilar da modern iktisat¢ilar da bu konuyu incelemislerdir.

40, KEYDER Nur, Para, Teori-Politika, Bars Ltd., 1991, s. 284.
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Klasik iktisatcilar muamele saikiyle para talebini ciro hacmine veya faiz
oranlarina bagh goériyorlar ve siiriim ile para talebi arasinda dogrudan iligki
oldugunu kabul ediyorlardi.

Elin:e para gecirenler bu parayr hemen mala doéniistirmek zorunda
degildirler. Elinde domates olan bir kimse bu mali normal sartlar altinda
saklayamaz, domates ciiriir, dolayisiyle domateslerin ¢lirimeden 6nce satilmasi
veya herhangi baska bir seyle degistirilmesi gerekir. Halbuki domatesleri
satarak eline para geciren kimse bu para ile hemen bagka bir gseyler almak

zorunda degildir.

Paranin miibadele fonksiyonu incelenirken {izerinde 6nemle durulmasi
gereken hususlardan birisi; degisim araci olan paramin boliinebilir olma
niteligidir. Bir A malimin satilmas: karsihfinda cok cesitli baska mallarin
alinmasi miimkiindiir. Para, arz edilen mal ve hizmet karsiliginda alternatif

kullanma imkanlar yaratan. bir aractir.

Paranin asli fonksiyonu olan miibadele araci olmak fonksiyonu farkli
zaman ve mekanlarda gézlenebilir. Miibadele fonksiyonunun muamele amaciyla
talep boliimi ise, ancak bir boliimdiir. Clinkii spekiilasyon saikiyle para talebi de
gene miibadele fonksiyonu icinde yer almaktadir.

Paranin baglica fonksiyonlarindan birisi, onun miibadele araci olarak
hizmet gormesinden kaynaklanmaktadir. Para, ¢esitli mallarin farkli zamanlarda
ve farkli mekanlarda degisimine aracilik etmektedir. Burada isaret edilmek
istenen 6nemli fonksiyon, bir yandan mallarin takas edilmesi yerine para ile
takas edilmesi ve bu para ile gerceklestirilecek takasin bagka bir yerde ve bagka
bir zamanda yapilabilmesi imkanin1 vermesidir. Para takas imkanini zaman ve

mekan icinde tasimakta, mibadele olayina boyutlar kazandirmaktadir.
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Ekonomi stijelerinin bu fonksiyonla ilgili olarak, 6édemelerini yapmak igin
bulundurduklar: likidite, muamele saikiyle para talebini olugturur. Bu talep
nedeniyle tutulan likidite, ekonomi birimlerinin kendi kaynaklar1 olabilir veya
6diing verilebilen kaynaklardan saglanmig olabilir.

Para kullanan bir ekonomide, biitiin mallar miibadelenin
enstriimanlaridir, ¢linkii hepsi degisim imkaninin nihai gaye ve imkanlardir.

Bununla beraber para ile mallar arasinda nitelik itibariyle kiyaslama yapilamaz.

Clover'in formiiliine gore "Para mallar1 satun alir, mallar paray: satn alir
ama hic bir organize olmug piyasada mallar mallar: saun almaz" ve gene Clover'a

gore bu olay bir derece meselesi degildir, olayin tablatindan gelmektedir4l,

Gelir ve harcama her zaman uyumlu ve karsilikli olarak gerceklesmez. Bu
miinasebetle elde cari harcamalar:i karsilamaya yeterli miktarda likit
bulundurulmasi veya bu likidin gerektigi anda bulunabileceginin

kanitlanabilmesi gereklidir.
Klasik iktisatgilara gore faiz haddi yiikseldiginde para talebi azalacaktir.

J. M. Keynes'e gore, istihdam fiili talep ve gelir birbirleri ile tam iligki
halindedir. Gelirlerin yiikselmesi muamele saikiyle para talebinde artisa neden
olur. Gelirin artiginin etkisi ile harcama talebi artacagindan, bu artan talep, arzi
da arttiracakur. Bir yandan artan arz nedeniyle gelisen is hacmi diger yandan
geliri artan diger kesimin talep artis toplami muamele saikiyle para talebini

arturacaktir. Bu miinasebetle muamele saikiyle para talebi dogrudan dogruya

41, MOURGUES Michelle de, La Monnaie Systeme Financiere et theorie monetaire,
Ed. Economica, 1988, s. 19.
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gelir artiglarina baglidir ve gelirlerin artisina uygun diisecek sekilde faizin de

artist muamele saikiyle para talebini olumsuz etkileyecektir.

_ Keynes sonras: iktisatcilar ve ozellikle Milton Friedman para talebinin
yalniz cari gelir ve faiz fonksiyonu olarak kabul edilmesini eksik bir yorum
olarak degerlendirmis, varlhiklarla para talebinin yakin iligkisi bulunduguna

isaret etmistir.

Parasalcilarda "para cok ozel niteliklere sahip bir varlik" olarak sadece
finansal degil, ayn1 zamanda reel servet unsurlan ile de ikame iligkisi icindedir.
Bu bakimdan, ellerinde nakit fazlasi bulunan bireyler parasalci yaklasimda
finansal aktif yaninda reel aktif alimina da yonelirler. Bu nedenle Parasalci
yaklasimda para talebinin faiz elastikiyeti Keynes'cilere gére daha diisiik olarak
kabul edilmektedir42,

b) Ihtiyat Saikiyle Para Talebi:

ihtiyat saikiyle para talebini etkileyen en ¢nemli unsur gelirin elde
edilisindeki sikliktir. Yani her ay gelirini elde eden kimse ile yillik olarak
gelirini elde etmekte olanlarin ihtiyat saikiyle tutacaklari miktarlar farkh

olacaktir.

42 HIC Miikerrem, Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, 1992, s. 431.
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Ihtiyat saikiyle para talebinin birbirinden farkli sonuclan vardir. Gelirin
elde edilisindeki stklik, ihtiyat saikiyle para tutulmasini azaltir. Gelirin artisi
belli bir noktaya kadar harcamalar1 da artiracagindan tiikketim diizeyi de
artacaktir ve gelir artis1 ile ilk hamlede bu artan tiiketimin gerekli kilacagi
ihtiyat saikiyle para talebi de artacakur. Ancak, ekonomik canhlik daralirken
ihtiyat saikiyle para talebi artabilecegi gibi, ekonomik canlanma basladiginda da
ihtiyat saikiyle para talebi azalabilir. Bu miinasebetle ihtiyat saikiyle para talebi,
muamele saikiyle olan taleple aym nitelikte artis eksilis gostermez43.

Ihtiyat saikiyle para talebinde gelirin elde edilis araliklarina baglh
olmaktan bagka ekonomik yapinin 6zellikleri, sosyolojik yapi, sistemde para
mekanizmasinin ¢aligmasi da, ayn ayrn etkiler yapacaktir. Bankacilik sisteminin
yerlesmedigi toplumlarda cepte tutulan para miktar: farkli olacakur. Hatta
bankacilik sisteminin bulundugu ekonomilerde A.T.M para &édeme cihazlarinin
‘yayginligi banka-kredi kartlarinin piyasalarda kabul goérmeleri hep ihtiyat

saikiyle tutulan para miktarlarimi etkileyici unsurlardir.

Burada bankacilik sistemindeki gelismeler ve tddeme cihazlarinin A.T.M.
sistemlerinin ihtiyat saikiyle talep edilen para stogunun bankalarda toplanarak
ekonomide bu saikle talep edilen para miktarini1 degistirdigine isaret etmek

gerekir.

fhtiyat saikiyle para talebi esas itibariyle gelecegin belirsizli§i nedeniyle
bir miktar paranin likid tutulma isteginden kaynaklanmigstir. Sermaye
piyasalarinin iyi organize olmus olmalari halinde ihtiyat saikiyle tutulan

paralarla bazi firsatlarin degerlendirilmesi de mimkindir.

43, SALVATORE Dominick - DIULIO Fugene A., Makro Ekonomi Teori ve
Problemler (Cev: A. Gokdere), Evrim Basim Yayim Dagitim, 1988. s. 151.
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c) Spekiillasyon Saikiyle Para Talebi:

Paranin gelismis ekonomilerdeki en dénemli fonksiyonunun, hatta ancak
ekonomilerin gelismesi o6lciisiinde belirginlesen fonksiyonunun deger saklama
fonksiyoﬁu oldugunu dikkate aldigimizda, sermaye piyasasi olusumunda bu temel
para fonksiyonunun 6nemi hemen anlasilacaktir. Stiphesiz bugiin gercgeklesen
satiglardan elde edilen saunalma giiciiniin gelecege tasmabilmesi, degisik mal ve
hizmetlerin bu giicle satin alinabilmesi, ekonomilerin temel konusunu
olusturmaktadir. Gelecege tasinmis satinalma giiclerinin toplami, bu giic
toplaminin gelecekte veya gelecegin hangi béliimiinde ne sgekilde tiiketime

gidecegi, ekonomi yoneticilerinin asli ¢alisma konularidir.

"Spekiilasyon saikiyle para talebi, isletilmeksizin bekletilen 6diing
verilebilir fonlardir. Piyasa faizinin yeterince cekici olmamas: ve plasmanlarin
saglamligina giivenilmemesi, spekiilasyon saikiyle para tutulmasinin

nedenleridir."44

Keynes, ihtiyat saikiyle tutulan paranin yalmz -« - beklenmiyen
harcamalar1 karsilamak maksadiyla tutulmadigini, bir kisun paranin faize hassas
olmadan saklandigini, beklenmiyen firsatlar1 degerlendirmek icin de
kullanilmakta oldugunu belirtmektedir43. Spekiilasyon saikiyle ve ihtiyat
saikiyle talep edilen paralar birbirlerinden pek kolay ayird edilemezler, ancak
bu iki nedenle talep edilmis paranin hangisinin ne kadar olacag sermaye

piyasasinin yapilanmasina baghdir. Sermaye piyasas:t iyi c¢alisiyorsa ihtiyat

44, ERGIN Feridun, Para ve Faiz Teorileri, Beta Basim Yayim Dagitim, 1983, s. 41.

45, KEYNES John M., Istihdam Faiz ve Para Genel Teorisi (Cev: A. Baltacigil),
Fakiilteler Matbaasi, 1969.
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saikiyle tutulan para ¢ok azalacaktir. Cﬁnldi ihtiyat saikiyle gerekli para hemen
sermaye piyasasindan temin edilecektir. Dolayisi ile bir sermaye piyasas: ne
kadar tegkilath ise ve ne kadar iyi ¢aligiyorsa ihtiyat saikiyle para talebi o dSl¢lide

azalacaktir.

Spekiilasyon saikiyle para talebi miktar teorisine karsi Keynes'in ileri
sirdiigti birinci itiraz olup, halkin muamele ve ihtiyat saikleri diginda
spekiilasyon saikiyle de para tutabilecegine isaret edilmektedir. Bu miinasebetle
likidite tercihi eksik istihdam dengesi yaratacak baslica engel olarak

goriilmektedir.

Keynes, 6ne stirdigii basit makroekonomik sistemde, bunun &6tesinde bir de
likidite tuzaginin mevcut bulundugunu kabul etmistir. Bu varsayim altinda para
politikasinin etkinligi sifir olacak para arzimi arttirmak suretiyle faizi
diiglirmek, yatrimlari, gelir seviyesini ve istihdami ytikseltmek miimkiin

olmayacaktir46,

2) Para Arzi:

"Dolasimdaki 6deme araglarinin nominal satinalma giicii toplami para

arzidir. Para arzi para talebine esittir.

Para sistemi, yasal ve kurumsal faktdrlere baglidir. Sekillendirilmesinde

politik kararlar rol oynar."47

46, HIC Miikerrem, Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, 1992, s. 273.

47, ERGIN Feridun, Para ve Faiz Teorileri, Beta Basim Yaymm Dagitim, 1983, s. 73.



w BT

Bir bagka ifade ile; ekonomide herhangi bir andaki para stogu toplami para
arzimm verir. Bu tarifler cercevesinde en basit para arzi fonksiyonunda toplam
para arzmnin, bulunulan dénem para talebine egit ve sabit oldugu
distiniilmektedir. Dénemler itibariyle zaman boyutunu ve zaman icinde ekonomi
faktorlerinin herbirinde vukubulan degisimleri de dahil ettigimizde bu
fonksiyonun o6nemli degismelere ugrayacag goriliir. Bu degismelér ve bu
degismelerin ekonominin tiim kesimleri tizerine etkileri ise, biitiiniiyle iktisadi
analizlerin ve 6zellikle de baslibasina para teorisi analizlerinin konusudur.

Para arz1 incelemelerine baglanirken ele alinan biiytkldklerin
belirlenmesi gereklidir. Bu miinasebetle en ¢ok kullamilan para tanimlarini

sOyle siralayabiliriz;

M1= Tedaviildeki banknotlar ve madeni paralar
M2= M1+ vadesiz ticari mevduat
M3= M2+ vadesiz tasarruf mevduat

M4= M3+ vadeli ticari ve tasarruf mevduatlar:

(Bankalar aras1 mevduat ve resmi mevduat bunlara dahil degildir.)

Para sisteminin yasal ve kurumsal kuruluslarla iligkilerini incelerken
yasal ve kurumsal kuruluglarla para arzi arasindaki iliski nedeniyle genel olarak
para arzini gdzden gecirmek ve para arzindaki degismelerin sonucunda

ekonomik olaylarin ne yonde degisecegini incelemek zorundayiz.
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a) Teorik Yaklasimlar:
aa) Klasik Sistem:

Klasik diigtiniirlere gére ekonomi, fiyat ve ticretlerdeki karsilikli
degismeler sonucunda, piyasa sistemi icinde kendiliginden tam istihdam

seviyesinde dengeye ulagir.

Normal olarak bu denge piyasalarda kendilifinden olusur ve
devletin herhangi bir miidahalesine gerek yoktur. Klasik teoriye gére para
arzindaki degisiklikler dengeleri reel manada degistirmeyecektir. Ucretlerin
dasiirilmemesi nedeniyle denge bozulursa, para miktarinda yapilacak
degisiklikle nakit ticretler sabit kalirken, fiyatlar genel seviyesi artacagindan

tam istihdam seviyesine ulagilabilecektir.

Paranin dolagim hizi da para hacmini arttiran bir etmendir.
Paranin dolagim hizindaki bir artiy para hacmini biiyiitiir. Diger yandan
teknolojik gelismeler ve kapitalde vukubulan degisikliklere paralel bir para arzi
artist gerceklesmezse mal fiyatlar1 diisecektir, reel gelirler artacaktir. Para
arzinin dretim artiglarina uygun miktarlarda arttirilmasi enflasyonist etki
yapmayacaktir. Klasik sistemde para politikas1 para arzinin ekonomideki

bilyimeye uygun genisletilmesi icin uygulanan politikadir.

ab) Keynes'in Sistemi:

"Ekonomi kendi haline birakildigi takdirde otomatik olarak tam istihdam
dengesine gelmeyecektir. Aksine toplam talep veya harcama noksani sebebiyle

eksik istihdam dengesi vuku bulacak, ekonomide gayriiradi issizlik
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baggdsterecektir. 0 halde, devlet tam istihdami saglamak {izere ekonomiye
miidahale etmeli ve bu hususta para politikasi, yani para arzimn arttirilmasi da
fazla etkin olmadifi cihetle, tercihen maliye politikasi yoluyla ve gerekirse
biitce acig1 vermek suretiyle toplam talep veya harcamalarn yiikseltmelidir."48

Keynes; likidite tercihinin mevcudiyetinin eksik istihdam dengesi veren
engellerden birisi oldugunu, ayrica likidite tuzaginin mevcut oldugunu ve para
arzinin arttirtlarak faizin disiirilmesinin yatirnmlan gelir seviyesinin ve
istihdam yiikseltmeyi saglamayacagini ifade etmektedir. Ayrica yatirim
fonksiyonunun faiz elastikiyetinin diisiik oldugunu, bu durumlarda para
politikasinin etkinliginin sifir oldugunu, bu nedenle de tam istihdama
ulasabilmek icin mutlaka mali politika uygulamasimi gerekli gormektedir.
Keynes ayrica, reel toplam tasarruf miktarinin faiz haddine degil, reel gelir
seviyesine bagli oldugunu, gelir yiikselirse tasarrufun yiiksek oldugunu, gelir

diigiikse tasarrufun da diigiik olacagini belirtmektedir.

"Efektif talebin tutar1 {izerinde para miktarindaki bir degisikligin ilk
etkisi, faiz rayici tizerindeki etkisinden dogar."49

Keynes'in sisteminde ekonomiyi eksik istihdama yonelten baglica faktorler

sunlardir.

-Para talebi gelir seviyesine ve faiz haddine baghdir.
-Reel tasarruf seviyesi gelir seviyesine baglhdir.
-Yatirim fonksiyonu faiz haddiyle ters iligkilidir.

-Yatirim tasarruf dengesi reel gelir ve istihdam seviyesini belirler.

48, HiC Miikerrem, Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, 1992, s. 155.

49, KEYNES John M., Istihdam Faiz ve Para Genel Teorisi, (Cev: A. Baltacigil),
Fakiilteler Matbaasi, 1969, s. 276.
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ac) Parasalci Yaklagim:

Bu yaklagima gore reel para talebi dengeli bir bitytikliiktedir. Ve bankalar
veya halk ankeslerini elden cikartarak para arzini etkileyip arz miktarinin
deéistirémezler, kargsilik olarak da para otoritesinin para arzinda miktar
degismeleri yapmasi halinde harcamalarda bulunarak reel ankeslerinin
degismesine imkan birakmazlar. Para otoritesi para arzimi arttirdifinda bankalar
ve halk ankeslerinin fazlaligini elden c¢ikartirken, para arzi daraltiliyorsa
ellerindeki varliklar1 nakte cevirirler. Buna goére parasalci yaklasimda para arzi
ile nakdi gelir (ve harcamalar) arasinda 6lciilebilecek iligki oldugu sonucuna

varilmistir.

Para talebinin yalniz cari gelir ve faiz fonksiyonu olarak kabul edilmesini
eksik bir yorum olarak niteleyen M. FRIEDMAN, varliklarin, baska bir deyimle
zenginligin para talebiyle yakin iligkisi oldufunu, para talebinin genisledigini

isbatlamistir30,

b) Para Arzi Degismeleri ve Merkez Bankalari:

Para arzi Merkez Bankasi, hazine, bankacilik sistemi ve halkin aktifler
oranindaki tercihlerine gore belirlenir. Buna, ekonomilerin yapilarina goére ve
ozellikle gelismekte olan ekonomilerde yabanci ekonomilerin de etkilerini

eklemek gerekebilir. Klasik sistemde para arzi tamamen sistem dig1 otoritelerin

50, LEHMANN Paul Jacques, Le Monetarisme, Ed. Eska, 1986
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kararlarina bagh goriilmektedir. Bununla beraber bu arz yalmizca Merkez

Bankas: veya hazine kararlan ile de etkilenmez51,

Para sistemi kendi icinde kendi par_ametrelerine uygun olarak dengeye
gelmemektedir ve sistem disindaki otori_telerin ve sistem dis1 politikalarin,

bekleyislerin etkileri alinda genislemekte, ‘degismektedir.

Burada belki hemen iizerinde durulmas: gereken soru, paranin arzinin
neden arttirildigi sorusudur. Eger para arzinda bir artis varsa bu mutlaka bir

harcamada kullanilacaktir.

Paranin istikrarini saglama calismalarinda baslica iki konunun iyi

belirlenmesi gerekli goriilmektedir:

-Para arzindaki degismeler, toplam harcamalardaki degismeleri ne dl¢tide
etkilemektedir
-Para otoriteleri, para arzindaki biliylimeyi ne kadar kesinlikle

belirleyebileceklerdir?s 2

Para otoritelerinin sistem hakkinda dogru tesbit ve disaridan olacak olan
dogru miidahaleleri yapabilmeleri halinde dengeler saglanabilecektir. Para
otoritesi gérevini yapan Merkez Bankalarinin veya hiikiimetlerin bu tesbitleri
her zaman dogru yapabilecegi dogru midahaleler yapilacag: .

distiniilemez.

0 halde para arzi ile harcama gerekleri ve bunlarin birbirleri ile iliskileri

tzerinde durmakta yarar olacaktr.

51, OCAL Tezer, Para Teorisi, Turhan Kitabevi, s. 327-330.

52, PARASIZ llker, Para, Banka ve Finansal Piyasalar, Bursa, Haset, 1985, s. 58.
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Bankalar agtiklari kredilerin genislemesi tizerine Merkez Bankasi

kaynaklarina basvuracaklardir.

Teknolojik degismeler, ihracat artsi, yeni kesifler veya tabii kaynaklarin
degismesi gibi imkanlarin dogurdugu ekonomik genislemeye paralel bu parasal

genisleme icin para arzi genisletilebilir.

Biitin bunlarin diginda; kamu harcamalarimin arttirilmasina karar
verilmigse ve bu harcama artisi vergi gelirlerini arttirarak karsilanamiyorsa

emisyon yolu ile karsilanacaktir.

Yukarida isaret edildigi dzere para arzi ekonomi dis1 karar ve
davraniglardan etkilenmektedir. Ve bu etkilenme para otoritelerinin mutlak
kontrolinde olmadig: gibi, 6zellikle halkin davramslar: da her zaman dogru ve

ekonomik olarak tutarh olmayabilir.

Para arzi; ulusal para otoritelerinin de elinde olmiyan, ekonominin
digindaki faktorler tarafindan etkilenmesi, veya ekonomide mevcut kaynaklarin
ve Ozellikle halkin servetinin degisik kullanim veya degerlendirilmelerinden
etkilenecektir. Yastik altindaki servetlerin piyasaya ¢ikmaya baslamasi veya
uluslararas: piyasalarda vuku bulan cesitli hareketler veya soklar, biitiin

ekonomi dis1 etkiler olarak alinabilir33.

Merkez Bankasit para arzimi arttrirken, halkin da elindeki ankesleri
piyasaya siirmesi veya para arzi daralirken, halkin da nakit talebinin artmasi ve
varliklarini nakte c¢evirerek likit ankeslerini arttirmalari Merkez Bankasinin

bagimsizca para arzinmi degistirmesini engellemektedir.

53, OCAL Tezer, Para Teorisi, Turhan Kitabevi, s. 313.
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Biuitiin bankacilik faaliyetleri para yaratir, dolayisiyla bankacilik
sisteminin yarattifi para hacmi asil para fiireticisi olan Merkez Bankﬂamnn
drettigi para miktarindan ¢ok daha fazladir. Nitekim bir iilkedeki para hacmi,
tedaviildeki para hacminden cok daha fazladir. Ancak Merkez Bankalarinin
yarattif1 para asli paradir ve bitiin diger paralarin bazini olusturur, bir bagka
deyisle bankalarin yarattiklar:1 para, netice itibariyle Merkez Bankasi parasina
dayanmak zorundadir. Bu miinasebetle Merkez Bankasi parasi bir bakima asli
paradir. Hatta sanki altin karsilig: para iretildigi gibi, Merkez Bankasi parasi
karsihginda da para tiretilmektedir.

Para arzinln arturiisinda en 6nemli uygulama Ticari bankalar tarafindan
gerceklestirilmektedir. "Vadesiz mevduat sahiplerinin bunlar kagit paraya
cevirmeyecekleri varsayildiginda ticari bankalar sistemi; is alemi ve hane
halklar1 sektorlerine 6diing verme siireci icinde vadesiz mevduat yaratma
olanagina sahiptir. Merkez Bankasi, karsihk oranlar1 ve ticaret bankalarinca
tutulan karsilik miktarlarinin denetlenmesi yoluyla, bu bankalarin vadesiz

mevduat yaratma kapasitelerini sinirlandirir."54

Bugilin, para arzimin genel ekonomik yapilarin gerekli kildig: sartlara
uygun sekilde gelistigi gozlenmektedir. Ekonomik sartlarin gerekli kildigi
sekilde para arzi degismeleri siiphesiz para arzimi degistirme imkani bulunan
para otoriteleri araciligi ile.gergeklestirilebilmektedir. Ancak bu olayda her

seyden evvel bu konuda verilen kararlarin durumlarina goére degismektedir.

54, SALVATORE Dominick - DIULIO Eugene A., Makro Ekonomi Teori ve
Problemler, (Cev: A. Gokdere), Evrim Basim Yayim Dagitim, 1988, s. 145.
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Siyasi otoritenin para arzini degistirme kararlarinin sonuclar: hakkindaki
diistinceleri veya beklentileri bu konuda en 6énemli etkendir. Nitekim Tiirkiye'de
"Ekonominin toplam para miktari; bankalar ile diger mali kurumlarin T. C.
Maliye Bakanhg ve T. C. Merkez Bankas: ile Kamu ve Ozel Sektér arasindaki nakit
ve ihtiyat miktarinin degismesine baglidir. Para miktarinin degismesi istihdam
seviyesini etkiler. Bu etkileme endirekttir, kimse bu etkinin ne miktar olacagim

bilemez. Bu noktay1 gézden uzak tutmamak gerekir.">5

Gercekten de bu etkilerin tam ve mutlak sonuclarini kestirme imkani
yoktur. Cilinkii herseyden o6nce ekonomi hakkinda saglikli verilere sahip
olunamadig: icin bu verilerin degisme etkilenme imkanlarinin hesaplanmasi da
yaniltic1 olabilir. Harcama artis1 O6zellikle Tirkiye dahil, gelisen ve yeni
sanayilesen tilkelerde biitce aciklar1 ve para arzi artisiyla birarada gortlar.
Nitekim, o6zel yaturimlardaki artiglar banka kredileri yoluyla saglanabilir;
Bankalar ise Merkez Bankasina reeskont icin miiracaat ederek emisyon artigina

yol acabilirler.

Para hacmindeki genislemelerin, tilkelerin degisik ekonomik kosullarina
veya degisik zaman dilimlerine goére sonuclari 6nceden tam olarak kestirilemez.
Faiz oranlarini Almanya'nin yiizde yarim degistirmesinin kendi iilkesinde
etkileri ve sinirlarinin 6tesindeki etkileri hep farklidir. Ayni oranlarda bir

degisiklik ise gelismekte olan bir iilkede anlamsiz kalir.

55, GUVEN Ozcan, Bankalarda Fon Kullanimi ve Yonetimi, izmir 1981, s. 17.
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Geligsen tilkelerde para arzi ve biitce aciklarinin birlikte gotzlenmesinin
nedenleri ise, Kamu kuruluglarinin zararlari, yaturimlarinin finansmani ve
devlet Dborglarinin o6denmesinin genellikle emisyon yolu ile
karsilanmasindandir. Siiphesiz biitce ve finansman ac¢iklarmmin para arzi artisi

ile karsilanmas: talep enflasyonunun ortaya cikmasinin bashica nedenidir36,

56, LECAILLON J., Makro Ekonomik Analiz (Cev. O. Rana Turanli), Nihad SAYAR
Yayin ve Yardim Vakfi, 1987, s. 269.
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D-PARA POLITIKASI VE MERKEZ
BANKALARI

Para politikas1 birka¢ bicimde tamimlanabilir.

"-Para politikasi, bir ekonomide para yaratilmasi (kaydi para), para miktari
ve degeri tizerine etki eden ilkeler ve kararlar bitiniidir.

-Para politikasi, iilkenin kalkinmasi dogrultusunda tiretim ile para miktan

arasinda denge saglamaya c¢aligan politikadir.

-Para politikasi, para arz1 ile para talebi arasinda denge kurmak icin
gerekli araglar (iskonto politikasi, kanuni karsiliklar gibi) uygulayan bir

politikadir.

-Para politikasi, Merkez Bankasmnin iilkenin kosullarina goére para ve

kredi mekanizmalarinin ¢alismasini denetleyen bir politikadir.

Maliye politikas: ise kisaca vergilerin ve vergi oranlarinin degistirilmesi
yolu ile, toplam harcamalar etkiler."57 Veya "Para politikasi, ekonomik faaliyeti
diizenlemek amaciyla para otoritelerince alinan karar ve yapilan miidahalelerin

bir biitiiniinii olusturmaktadir" seklinde kisa bir tarif yapilabilir."58

57, OZGUVEN Ali, iktisat Bilimine Giris, Filiz Kitabevi, 1991, s. 376.

58, LECAILLON J., Makro Ekonomik Analiz, (Cev: O. Rana Turanl1), Nihad SAYAR
Yayin ve Yardim Vakfi, 1987, s. 193.
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"Kagit paranin altina doénitistiirilme yeteneginin olmamasi, para arzinin
hudutsuz olarak arturilmas: olgusunu da ortaya koymaktadir. Bu ise tehlikeli bir
yoldur. O halde mal paranin yerini alacak para ikamesinin tekel olarak

tiretilmesi zorunludur. Kagit para iiretiminde rekabet diistiniilemez>9.

Herhangi bir malin arz edilmesi sirasinda bu arz miktarinin daha 6nceki
arz miktarlar: ile birlesmesi sonucu olusan toplam arzin genel ekonomiye
etkileri ile ayni sekilde yeni para arzi ile eskilerinin bilesimi sonucu olusan
toplam para arzinin ekonomi tizerine etkileri farklidir. Bu nedenle herhangi bir
malin arz1 serbest piyasa kosullar1 icinde herhangi bir sekilde iretilip arz
edilebilir iken, paranin yaratilmasi, bir sistemin kurulmasini, yasalar diizeni
kurulmasimi zorunlu kilar. Bu yasalar diizeni, bu sistem kurulusu para arz
islerinin Merkez Bankas: tarafindan yiriitiillmesi konusunu dogurmakta, Merkez
Bankasinin para arzini hangi esaslar dahilinde gerceklestirecegi ayrica
belirlenmektedir. Merkez Bankalarinin para arzinmi genel ekonomik kosullar
dogrultusunda dizenlemesi gerektigi ekonomik hayatin tabii bir sonucu iken, bu
para arz diizenlemesinin hangi ekonomik kosullara hangi sekilde uydurulacag:
hakkinda kimin karar verecegi Merkez Bankasinin bu karari kendisinin mi
verecegi yoksa Hiikiimetlerin bu konuda verecekleri kararlarin nasil

uygulanacag) yasal kararlarin basinda gelmektedir.

Siyasi otoritenin, ulusal paranin her tirld ulusal ve uluslararasi alandaki
etkileri hususunda aldig1 kararlar biitiinii ve Merkez Bankalarinin bu kararlarin
alinmasi veya uygulanmas: ile ilgileri biitiin agamalar: ile para politikasinin

konusunu olusturmaktadir.

59, PARASIZ llker, Para, Banka ve Finansal Pivasalar, Bursa, Haset, 1985, s. 29.
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1) Para Politikas1 Amaclari:

Para politikalarinin uygulanmasindaki amacglar genel olarak tam
istihdami, fiyat istikrarini, ekonomik biiyiimeyi ve Odemeler dengesini
gercgeklestirmeyi amaclar ifadesi ile 6zetlenebilir. Ancak bunlar ayni zamanda
genel ekonomi politikalar1 amaclaridir. Para politikasi, ekonominin biitiiniini
etkilemeye yonelik dnlemlerden olusur. Yani 6zel veya belli bir konu icin para
politikas1 uygulamasi olmaz©60. Selektif kredi uygulamalar:1 da esas itibariyle
ekonomide genel dengeler dizisi kurma amacina yoneliktir. Bu nedenle para
politikalarinin bu ekonomik amaglar iizerine etkilerinin neler olacagina ana

hatlariyla isaret etmek gerekir.

a) Tam Istihdam:

Her ne kadar tam istihdami tiim iretim faktérlerinin tam istihdami
olarak dusiinebilirsek de, tam isttihdamdan genellikle amaclanan, ekonomide

emek faktoriiniin tam istihdamdir.

Konjonktiirel, yapisal, mevsimlik ve arizi issizlik tirlerinin
giderilmesi ve ortadan kaldirilmasi, para politikasinin uygulamalarinda temel

amaclar arasindadir.

60, AREN Sadun, Istihdam, para ve iktisadi Politika, Savas Yayinlari, 1992, s. 226-
227.
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b) Fiyat Istikrari:

Fiyat istikrar1 dedigimizde para degerinin Kkorunmasindan
bahsedilmektedir. Bu deger icinde oncelikle paranin milli ekonomideki degeri
dikkate alinmaktadir. Paranin i¢ degerinin korunmasindan sdz ederken
enflasyon olayina isaret edilmektedir. Deger korunmaktan anlatilmak istenen de
bir birim paranin zaman icinde satinalabildigi mal ve hizmet miktarinda

degisme olmamasidir.

Para deger kaybedis oraninin kabul edilebilir kiiciik nisbeti asildi§1 Slgtide
paradan kacis olgusu gelismeye, servet biriktirme isteginde sarsilma dolayisiyla
tasarruf oraninda olumsuz etkilenmeler basgﬁsterméye baglar. En 6nemli
hususlardan birisi de sabit gelir;erin para degeri diigsmeleri sonucu
durumlarinin bozulmasidir. Yani enflasyon orani degismeleri, geliri yeniden
dagitic1 etkiler yaratir. Enflasyonun en kokli etkisi siiphesiz tiim serbest pivasa
sisteminin dayali oldugu fiyat mekanizmasinin bozulmasi ile biitiin piyasalarin

bozulmasina sebep olusunda goriiliir.

c¢) Ekonomik Biiyiime:

Ekonomik biliytime genel olarak kisi basina reel gelirin artis orani olarak
incelendigine goére; para politikasinin ekonomik gelismeyi dolayisiyle Kkisi
basina reel gelir artisint desteklemesi, para politikasinin genel dengeleri
etkilemesi suretiyle toplam sistemi etkilemekte oldugundan konunun ¢ok yonlii

incelenmesi gerekir.

"Fakat, ekonomik biyliime olabilmesi icin, bugliniin harcamalarinin

diintin harcamalarin1 agsmas: gerekir, yani t-o doneminin yatirimlar: t-1 dénemi
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tasarruflarinin iizerinde olmalidir. Boylece dinamik bir gelisimde t-1 dénemi
tasarruflar1 ve t-o0 dénemi yatirnmlar1 arasindaki farki karsilayacak bir ¢deme
imkanmi yaratilmalidir., Bu manada denilebilir ki, para yaratilmadan gelisme
imkani yoktur ve paranin yaratilisinin kontroli ekonomideki gelisimin

kontroliine imkan vermelidir."61

d) Odemeler Bilancosu Dengesi:

Genellikle 1 yillik bir dénemde, i¢ ve dis ekonomik birimler arasindaki
6demelerin rakamsal durumunu gdsteren bilanco niteligindeki 6demeler
bilancosunun aktifinde ¢deme girdileri, pasifinde ise diger filkelere yapilan
6demeler yeralmaktadir. Bu tarifte de goriilecegi tizere, bu bilanco dengesinde en

Onemli unsur doviz kuru sistemidir.

Sabit kur sistemi ile para politikas1 ¢demeler bilang¢osu dengesini
destekleyebilir veya esnek doviz kur sistemi ile yabanci paralarin fiyatlan
dalgalanmaya birakilarak bu destek saglanabilir veya déviz kontrolleri ile yani
hiikimetler dig 6demeleri sinirli tutarak bilanco dengesi saglamaya

calisabilirler.

2) Para Politikasinin Etkileri:

Para politikasiyla para arzinda gerceklestirilen degismeler ile paramin

maliyeti ve bu maliyete dayali olarak paranin kullanilma sekli etkilenmektedir.

61, Banque de France, Cahiers Economiques et monietaires No, 7, Avril 1977.
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Para politikalar1 ile ekonomik faaliyetleri etkilemek icin para arzi
degistirilirken veya faiz haddinin degistirilmesi yolu secilirken para
maliyetinin degistirilmesi suretiyle ekonomik faaliyetlerin etkilenmesi
amaclanmaktadir. Bu miinasebetle para politikast uygulamalar: sonucunda
degisen para maliyetine karsilik paranin kullanma seklindeki degismelere

kisaca gézatmakta fayda vardir.

Faiz haddinin degismeleri ile tasarruf haddi degismeleri amaclanir ve faiz
haddindeki artiglardan tasarruf hacminde artiglar hedeflenir. Tasarruf arttif:

olclide stiphesiz tiiketim mali talepleri kisilacaktir.

Faiz oranlarindaki artisin her zaman bu etkileri yapmayacagi Friedmanda
da Keynesde de diisiintilmektedir.

Para politikas: likidite (izerinde de etki yapacaktir. Hatta bu etkinin diger
etkenlerden 6nemli olabilecegini diistinenler de vardir. Ciinkii ev idarelerinin
sahsi getirisini arttirmaya ve ©6diin¢ stiresini kisaltmaya uygun tiim

smirlandiricy politikalar paranin daha az likit olmasi sonucunu verir.

Para politikasinin etkili oldugu bir bagka alan da yatirimlardir. Cinki
para maliyetinin degismesi stiphesiz bu maliveti dikkatle kullanma tercihlerini
degistirmeyecektir. Bu konuda yatirimcilarin da guruplarini dikkate alarak para

politikasinin etkilerini ele almak gerekir.

Sabit sermaye yaurimlarinda sermayenin marjinal etkinligini
sagliyabilmek icin yatirinm mallarinin maliyetini nisbeten kisa bir donemde
amortize edebilecek sekilde hesap yapilir. Faiz haddinin yatirim Kkaran
tizerindeki etkinligi de bu cercevede asgariye indirilir. Bu ac¢iklamadan

anlasilacag: tizere yatinmlarin faiz hadleri karsisindaki elastikiyeti azdir.
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Tasinmaz mal yatirimlarinda, minumum yapim siiresine baglilik nedeniyle
ucuz ve kolay fonlar1 saglayabilme imkam, bu tiir yatirimlarin artis veya

eksilislerini etkileyecektir.

Stok seklinde yapilacak yatirimlarda ise stok tedarikinde gerekli
kaynaklarin faizi veya alternatif maliyet hesaplari sonucunda stok yatirimlan

yapilir.

Para politikalarinin yatirimlar {izerine etkileri uygulama sirasindaki
genel ekonomik beklentilerle ¢ok ilgilidir. Genel olarak yatirnmcilarin karamsar
olduklar1 zamanlarda faiz hadleri diigse dahi yatirim harcamalar1 degismeyebilir.
Uygulanan para politikasinin sitki ve genisletici olmas1 da gene bu uygulama

sonundaki beklentilerden cok etkilenecektir.

3) Para Politikas1 Amaclarinin_Birbiriyle Iiliskileri:

Para politikalarinin araclari1 arasinda ulasilmak istenen amaca goére
catismalar vardir. Araclar bazi amaclara ulagsmada yardimci1 olurken, bagska
amaclarla ters diismektedirler. Ozellikle para politikasi araclarinin
kullanilmasinda genel ekonomik kosullarin c¢ok iyi incelenmesi, toplumsal
beklentilerin, konjonktiiriin iyi degerlendirilmesi gereklidir. Ekonominin
dinamik stireci icinde belirli bir stirede uygulamaya konulacak olan para

politikasinin bu siire sonunda verebilecegi sonuclar ¢ok iyi disiintilmelidir.

Gerek genel ekonomik kosullarin tahlili ve gerekse para otoritesinin para
politikalarini uygulamaya koymas: arasinda bir zaman gececektir ve belki bu
gecen zaman siresi ve para arzi ve paranin disponbilitesinde yeni degerler

olusabilecektir.



- T3 -

Parasal degiskenler uygulanan politikalarla yeni degerlere ulastiklarinda,
onlarda yeni bir degerler dizisi olusturacaklar ve bu degerler dizisi ekonomide

yveniden etkilenmelere yol acacaktir.

Para politikast araclarimn herbirinin kendine ozgi, . yararli ve
sakincali yonleri vardir. Bunlarin birlikte uygulanmalar1 her zaman ayni
dogrultuda, yani faydali sonuglar vermiyebilir. Bu durumda birlikte uygulanan
para politikasi araglarinin © sonuclarmm dikkate alarak tercihler yapmak

gerekli olacaktir.

"Tam istihdam ve fiyat istikrari, birka¢ acidan catisma halinde olabilir.
Ornegin, eger maliyet enflasyonu sdzkonusuysa, yani enflasyonu baglatan
etkenler hem faktér (emek) sahipleri hem de saticilarsa, boyle bir enflasyonu
frenlemek icin olduk¢a Onemli noksan istihdamin ve asir1 kapasitelerin
yaratilmasi zorunlu olabilir. Tersine istihdam oraninin yiiksek diizeyde
gerceklestirilmesi, ytliksek enflasyon oraniyla birlikte gerceklesmesini
gerektirebilir. Ancak, uzun doénemde 1limhi bir enflasyonun istihdam icin yararl

olacag diisiiniilmektedir."62

4) Malive Politikas1 ve Sonuclari:

Para politikalari, uygulamalarda maliye politikalarindan ayri olarak ele
alinamaz. Ustelik bu politikalarin birbirlerini tamamlayic1 ya da birbirlerine

benzer yonleri cok fazladir.

62, PARASIZ ilker, Para Politikasi, Haset Kitabevi Yayinlari, 1988, s. 3.
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"Parasalci iktisatcilar ilke olarak para politikas1 dahil her tiirlii ekonomik
miidaheleye karsidirlar. Ama parasal degiskenlerin kisa doénemde reel
degiskenleri etkileyebilecegi yaklasimindan hareketle, ekonomide istikrar varsa
sabit para arzini azalﬁcx, faiz oranimi serbest birakan bir para politikasinin kisa-

uzun dénem analizi acisindan daha etkin oldugunu ileri siirerler."63

Maliye politikas: kamu ydnetimine, devlet yonetimine miidahale edebilmek
icin kullanilan araclardir. Maliye politikas1 araclarim1 biit¢e ,kamu harcamalar,
vergiler, borclanma olarak ozetliyebiliriz. Bunlara ilaveten, kamu iktisadi
isletmelerinin finansmani, devlet borglarinin idaresi de, maliye politikasinin

ydnlendirilmesinde {izerinde durulacak hususlardir.

Maliye politikasi arac¢larinin kullanilmasi, tamamen siyasi iktidarlarin
insiyatifinde ve onlarin tercihlerine goére degisir. Ancak, para politikasinin
maliye politikas: tarafindan desteklenmemesi (veya tersi) halinde beklenen
sonuclarin alinmasi miimkiin degildir. Bu nedenle, cesitli nedenlerle maliye
politikas1 hazirlik ve uygulamasinda para politikas1 uygulamasinin ne
olacagmin da dikkate alinmasi zorunludur. Hiikiimetten tamamen bagimsiz
hareket edebilen bir para otoritesinin maliye politikalar1 karsisinda alacag:

tavir ile bagimli para otoritesininki ¢ok farkli olacaktir.

Diger yandan uygulanacak maliye politikalarinin sec¢imi de ¢ok cesitli
etkenlere baglhidir. A.B.D.'nin kullandigi maliye politikas: araclar: ile
Tiurkiye'ninki farklidir. Kullanilan arag¢ vergi olacak ise, hangi vergi tiriinin
kullanilacagi, kamu bor¢lanmasi yolu secilecekse zaman ve miktar secimi, siyasi
iktidarlarin, ekonominin makro ve mikro analizlerinin iyi yapilmasini zorunlu

kilar.

63, EREN Ercan, Makro Iktisat, Ezgi Kitabevi, 1992, s. 154.
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Maliye politikas1 bir bakima siyasi iktidarin tercihleri ile dogru yola veya
yanlis sonuclara gotiirmesini sagliyacak asli faktérdir. Para otoritesi siyasi
iktidarlara bagh olsun veya olmasin, asil 6énemli olan siyasi iktidarin maliye
politikalar: secgilirken, parasal kaynaklarin acgik kapatmaya yo6nelik
kullanilmamasi, maliye politikalarini destekleyici, tamamlayic1 olarak

kullanilmas: gereklidir.
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E- PARA ARZI GENEL KONTROL
YONTEMLERI

Parasal araclar belli amaglara ulasmak i¢in kullanirlar. Para miktarindaki
degismeler cesitli sektorleri, istihdam: etkiler, bu endirekt etkilemelerin veya
para arzinin kisihip faizlerin artmasinin etkilerinin ne boyutta olacagr bu

araclar1 uygulamaya koyan otorite tarafindan da énceden kestirilemez64,

Para arzinin kontroliinde herseyden 6nce paranin bulundugu ekonominin
kosullari, o ekonominin siyasi, sosyal, ekonomik
yapilanma sistemleri etkilidir. Para arzinin aluna dayali olarak yapilmasi ile
alundan bagimsiz yapilmasi halinde para kontrol yoéntemleri farkli olacaktir.
Veya gluniimiiz ekonomilerinde az gelismis ekonomilerde veya gelismis
ekonomilerde paramin kontrol yontemleri farklidir. Para kontrol yéntemlerinin
bazilarinin uygulanmalari, birlikte uygulanmalari, farkli zamanlarda
uygulanmalari, birbirlerini tamamlamak veya birbirini dengelemek amaci ile
uygulanmalar: farkliliklar gosterecektir. Bununla beraber para kontrolii

araclarmin gézlemler sonucu 16 olarak saptayan yazarlar vardir;
"Parasal kontroliin yéntemleri toplamda 16 tanedir (Gowland 1982).

1. Mevduatlar tizerindeki fiyat etkileri

2. Mevduatlar iizerindeki miktar etkileri
3. Banka kredileri tizerindeki fiyat etkileri
4

Banka kredileri {izerindeki miktar etkileri

64, GALBRAITH J]. Kenneth, Ekonomi Kimden Yana?, (Cev. B. Corak¢i - N.
Himmetoglu), Alun Kitaplar Yayinevi, 1990, s. 40-334.
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5. Kamu sektdriine banka dis: kesimden verilen kredilere fiyat etkileri
6. Kamu sektoriine banka dis1 kesimden verilen kredilere miktar etkileri
7. Kamu kesimi borclanma gereksinimindeki degisim

8. Yurtdis: kesiminiizerindeki fiyat etkisi

9. Yurtdis: kesimin tizerindeki miktar etkisi

10. Rezerv tabaninin boyutunu degistirme

11. Karsilik oranindaki degisimler

12. Q-Yonetmeligi (Regulation Q)

13. Bankalara vergi yiikleme

14, Lisans

15. Bankalara % 100 karsilik orani uygulama

16. Bankalarin rekabetini smirlama"65

Bu siralamaya bagli olmaksizin baslica para arzi kontrol araci
yontemlerini ayri ayri ele almaktave Merkez Bankalarinin para arzi

kontroltindeki etkilerini gérmekte fayda vardir.

1) Reeskont Politikasi:

Merkez Bankalarinin iiye bankalara iskonto yolu ile bor¢ vermesi islemi
olan reeskont; daha 6nce bankalarin iskonto ettikleri senetlerin ikinci kez ve bu
sefer Merkez Bankas:i tarafindan iskonto edilme hadisesidir. Ve bu iskonto
isleminde uygulanan faiz aracina reeskont orani denilir. Reeskont orani Merkez

Bankasi icin piyasalara yon vermek icin kullanilan aletlerden birisidir.

65, GUNES Hursit, Enflasyonun Kontroliinde Alternatif Para Programi, istanbul
Ticaret Odas1 Yayin 1992/18, s. 21.
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Reeskont orani yiikseldiginde kredi hacminin daralmasi gerekir.

Indirilince kredi hacminin de genislemesi beklenebilir.

"Genellikle iskonto haddi piyasay: izleyecek sekilde tesbit edilir. Acik
piyasa islemleri faiz hadlerini yiikselttikten sonra, bankalar hentiz
yiikseltilmemis bulunan iskonto haddini 6deyerek artan bir gekilde bor¢lanmaya
calisacaklardir. Iskonto ve avans islemlerinde, bu nevi bir gelismeyi ©nlemek
maksadi ile Merkez Bankas: iskonto haddini piyasa ile ahenkli bir hale getirmek

zorundadir.

Merkez Bankasi iskonto haddini yiikselttigi zaman piyasada bir ¢ok kimse
"Anlasilan Merkez Bankasi1 yetkilileri enflasyonun devam edecegine

inanmiyorlar" seklinde diisiiniirler."66

Reeskont Politikasinin baslica etkilerini ti¢ grupta topliyabiliriz.

Miktar Etkisi:

Reeskont islemi para yaratmanin ¢6nemli yollarindan biridir. Boyle bir
finansman, para arzi tizerinde miktar etkisi yaratmaktadir. Ticaret bankalari

kendi para emisyonlarindan dogan sizintilar1 reeskont yoluyla karsilarlar.

Fiyat Etkisi:

Bor¢lanma maliyetlerinin degistirilmesi reeskont politikasinin esas:

olduguna gore, Merkez Bankasinin dogrudan belirledigi faiz orani bor¢lanmanin

66, SAMUELSON P. A., jktisat (Cev: A. Demirgil), Mentes Kitabevi, 1970, s. 352.
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maliyet fiyatidir. Merkez Bankasinin bu fiyati, reeskont oranini arttirma veya
azaltmas: bankalarin maliyetlerini degistirdigi icin caydirici veya tegvik edici

etki yapmis olur.

Bekleyis Etkisi:

Reeskont oranindaki artisin ilan edilisi, finans cevrelerince daha giicli

diger araglarin da kullanilacagina iliskin uyar1 gérevi yapacakur.

Merkez Bankasinin reeskont islem hacmi, yalnizca Ticari Bankalarin
finansman ihtiyaclarina baglidir. Yani Merkez Bankasi talimat ile kendisinden
belirli bir miktar kredi kullanilmasina zorliyamaz. Finansman etkisi ticari
bankalarin bazi kredilere kolaylikla riza gostermemeleri nedeniyle her zaman

basarili olmayabilir.

Fiyatlar genel olarak yiikselirken, reeskont oranlar: yiikseltilse de
bankalar reeskont islemine ydnelmeyebilirler veya reeskont hadleri yiiksek olsa

dahi bankalar Merkez Bankas: kredilerini ayn: miktarda talep edebilirler.

Deflasyonist yahut resenyonist bir ortamda Merkez Bankasi reeskont
haddini dusiirdiigi zaman bankalarin kredi hacmini yiikseltmeleri
beklenmemelidir. Reeskont hadlerinin dastirtilmesi, ayni sekilde iskonto

hadlerinin disiirtilmesini etkilese dahi, bankalardan kredi talebi artmayabilir.

Reeskont uygulamasi Merkez Bankalarmmin her zaman kullanmadiklar: bir

politika aracidir.

"Ancak 1979 o6ncesinde bu para politikast orani pek kullanilamamistir.

Ornegin 1973-1979 arasinda sadece 5 kez, o da % 8 ile % 10 arasinda degismistir.



Mayis 1979'dan bu yana bu oran daha cok degismistir. Ornegin 1982-1985
doéneminde bu oranda 9 kez degisiklik goriilmiigtiir."67

Sadece ticari ihtiyaglara dayandirilan para politikasi enflasyon ve

resesyonu yumusatacak yerde kamgcilar.

"Ornegin ekonomide resesyon baglamigsa, ticari ihtiyaclar buna bagh
olarak azalacaktir. Bu arada banka kredileri daralacak ve para arzi azalacaktir.
Bu durum is hacminin yavaslamasini daha da arttiracaktir. Bunun {izerine
konjonktiire kars1 eyleme gececek olan Merkez Bankasinin yapacag: sey, banka

kredilerinin ve para arzimin daralmasim ¢nliyecek bir politika izlemektir."08

2) Karsilik Orani Politikasi:

Zorunlu Kkarsiliklar; bankalarin kabul ettikleri mevduatlar karsiliginda
rezerv tutmalari, bdylece bankalarin likid kaynaklarmin ytikselmesi ve bu

miinasebetle de mevduatin garanti altinda olacag diisiincesi ile olusmustur.

Ancak % 10-25 gibi karsilik oranlarinin ne élciide garanti sagliyabilecegi
distindirtcidir. Ayrica bu giivenirlilik icin mevduat sigortas: sistemlerinin

daha gtivenli bir sistem olusturabilecegi diistiniilebilir.

Guntimtzde Merkez Bankasi karsilik oranlar1 degistirilmek suretiyle
bankalarin ellerindeki asir1 rezervlerin emilmesi ve béylece para arzinin

(yaraulan banka parasi) kontrol edilmesini saglamaktadir.

67, ERTUNA Ozcan, Finansal Kurumlar, Teori Yaynlari, 1986, s. 63.

68, PARASIZ ilker, Para Politikasi, Haset Kitabevi Yaymlari, 1988, s. 10.
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Munzam karsilik oranlar1 para piyasalarini etkilemek icin
kullanilabilecek 6énemli araclardan birisidir. Buna gore bankacilik sisteminin
topladigi mevduatin tamamini kredi olarak kullanmasini ve ¢ogaltan etkisini
azaltmay1 amaclayan bir arac¢tir. Toplanan mevduatlar karsiliginda bankalarin
bulundurmak zorunda olduklar1 disponibilite miktarlar1 diginda Merkez Bankasi
nezdinde bulundurmak zorunda olduklar1 munzam karsilik oranimin yiikseltilip
alcaltilmasi ile para piyasasina bankacilhik sisteminden ¢ikan kredi hacmi
etkilenir. Munzam karsilik oraninin yiikseltilmesi veri bir rezerv seviyesinin
cogaltan etkisini azaltir. Tersine bu oran disiiriiliirse ¢ogaltan etkisi artar69,
Munzam karsilik oran sistemi, son derece etkili ve hizli etkili bir ara¢ oldugu

icin cok kullamilabilen bir sistemdir.

Karsiliklar politikasi, sonuglar: ¢cok siiratli goriilen bir alettir. Nitekim bu
politika uygulamalar:i bir yandan bankalarin likiditelerini aniden ve o6nemli
sekilde degistirirken, diger yandan da bankalarin para yaratma iktidarlarini

etkiler.
Karsilik politikasi uygulamasimin baslica etkilerini sdyle 6zetlenebilir.

-Kanuni karsiliklarin degistirilmesi biiyiik boyutlu para artig veya

azaligslarina sebep olur.
-Kanuni karsilik orani degistirilmesinin etkileri ani ve hemendir.

-Kanuni karsilik orani biitiin bankacilik sistemini etkileyecektir.

69, SALVATORE Dominick - DIULIO Eugene A., Makro Ekonomi, Teori ve
Problemler (Cev. A. Gokdere), Evrim Basim Yayim Dagitim, 1988.
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-Karsilik ayirma yiikiimliliigi tasimayan fakat para piyasasinda faaliyette
olan kuruluslar avantajlar (veya tersi) elde edebilirler. Bu ise rekabet

piyasasinda bir esitsizlik yaratir.

-Karsilik oranlarimin arttirilmasi, ellerinde fazla rezervleri olmayan

bankalar1 cok olumsuz etkiler.

-Karsihik ayirma sistemleri igin cesitli degisiklik Onerileri yapilmis,
béylece para politikasin1 daha etkili kilmak yollar1 aranmisti. 1931 yilinda
A.B.D.'de belli dolasim hizina gore mevduatlardan karsilik ayrilmasi seklinde
oldukc¢a karmasik ve takibi gii¢ bir sistem 6nerilmistir. Bu 6éneri ile amaglanan
para miktarim1 kontrol etmek degil, harcama miktarini1 kontrol etmektir. Boylece
mevduatlarin devir hizina dayali bir karsilik politikas1 Merkez Bankasina
dolasim hizim1 da etkileme olanagi saglayabilirdi. Boylece dolasim hizinin

artisinin yarattigl olumsuz etkiler énlenebilirdi.

1930'lu yillarda biiytik krizin sonuclarimin etkileri altinda tim vadesiz
mevduatlara % 100 karsilik ayirma gortsleri taraftar bulmustur. Bu sistemde
vadesiz mevduatlara % 100 karsilik ayrilmasi: disiintilmekte, boylece ticari
bankalarin kaydi para yaratmas: ¢nlenmektedir. Dolayisiyle kaydi para yaratan
ticari bankalar ortadan kalkmaktadir. Bunlarin yerine kabul ettigi mevduatlar
cek karsiligy transfer eden kredi yaratmayan bankalar ve kabul ettikleri uzun
vadeli tasarruf karsilifinda kullandirilabilen bankalar kalmaktadir. Ancak bu
durumdaki mevduat artik likit degildir, dolayisiyla bu mevduatlara para olarak

bakmak da miimkiin degildir.

Mevduatlarin % 100 karsiliklarinin bulundurulmas: seklinde bir sistemin
uygulamaya girmesi halinde para stogunda ¢ok 6énemli azaliglar olacak, ancak

boyle bir sistemde Merkez Bankasinin para stogu iizerinde kontrolii ¢cok daha
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etkili olabilecektir/0. Bu sistemin benzeri, yaratilan kredinin % 100 karsihiginin
mevduat olarak bulunmasi Nobel 6diilli Maurice Allais ve diger amerikal

liberalist iktisatqilar tarafindan onerilmistir?1.

Para arzini ¢ok hizli bir sekilde degistirebilen bir para politikas: olan
karsibk ayirma sistemine, karsihik oranlarinin degistirilmesine sik¢ca veya
kolaylikla bagvurulabilir. Munzam karsilik oranlarinin en alt ve st sinirlarn
A.B.D. Kongresince belirlenmistir. Bu sinirlarin asilmas: icin FED kongreye
bagvurmak zorundadir. Ama daha ¢ok bu oranlarin belirleme yetkisi para

otoritesine aittir.

Bu sistemde para hacmi artisi distiriilmek isteniyorsa kanuni karsilik
oranlar1 yiikseltilir, buna karsilik para hacmi artirilmak isteniyorsa karsilikli
oran strdiriilecektir. "Bu alet deflasyonist veya resesyonist egilimleri énlemekte

etkili olmayabilir."72

3) Acik Piyasa Islemleri:

Acik piyasa islemleri, Merkez Bankasinin dolasimdaki para miktarini
azalup c¢ogaltmak i¢in hazine bono ve tahvilleriyle, 6zel sektore ait bazi tahvil ve
senetleri alip satma islemleridir. Bu iglemlerin yapilmas: sonucunda dolasimdaki
para miktar degisecek, kaydi para hacmi de ayni yénde etkilenerek toplam para

stoku degisecektir.

70, PARASIZ llker, Para Politikasi, Ilaset Kitabevi, 1988, s. 14-15.

71, RAIMAN Jacques, La theorie de la banque libre, LE FIG-ECO, 06.03.1992, s.
11.

72, HIC Miikerrem, Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, 1992, s. 56.
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Bu politika araci hisse senedi-tahvil piyasalarinin ¢ok gelismis oldugu
tilkelerde uygulanabilmekte ve kredi hacminin kontroliinde etkili olmaktadir.
Sermaye piyasasi gelismemis piyasalarda bu politika aracinin kullanilma olanagi
yoktur. Nitekim A.B.D.'de bu politika aracinin verdigi sonuglar Tirkiye'dekinden
cok farkhidir. A.B.D."de uzun zamandan beri acik piyasa islemleri yapilmakta ve
piyasadan cekilen para oransal olarak para arzini 5 katu daraltabilirken,
Tiirkiye'de 1987'den itibaren daha ¢ok acgik piyasa islemleri yapilmaya baglanmig

olup, bu yolla para arz1 etkilenmesi ancak yapilan satnalma (satig) kadardir.

Acik piyasa iglemleri miktar etkisi nedeniyle reeskont politikalarindan
tisttindiir. Reeskont politikas1 uygulaninca bankalarin likiditesi kontrol edilir.
Halbuki acik piyasa islemleri ile fazla likidite emilir. Acik piyasa islemleri yapisi

geregi zorlayici degildir,

Merkez Bankasi senet satarak ekonomide deflasyonist bir politika, senet

satin alarak da enflasyonist bir politika izleyebilir.

Acik piyasa islemleri Birinci Cihan Savasindan sonra uygulanmaya
baslanmistir. Acik piyasa islemlerinde devlet, piyasadan 6zel kesimin menkul
kiymetlerini alirsa hem 6zel kesim desteklenmis olur, hem de piyasaya para
stirtilmiis olur ve boylece fiyatlarin ytiikselmesi sonucu dogar. Bunun tersi
islemler yapilir ve devlet tahvilleri satilirsa, tedaviil hacmi daraltilmis,
piyasadan para ¢ekilmis, fiyatlar diistirtilmiis olur. Béylece devlet enflasyon
yaratmadan borg¢lanmis olur veya toplum elindeki para fazlaligini emerek

enflasyon baskilarini dnlemis olur’3.

73, OZGUVEN Ali, iktisat Bilimine Giris, Filiz Kitabevi, 1991, s. 381.
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Merkez Bankasi piyasada olusmus denge fiyatini degistirir. E§er Merkez
Bankasi1 senet satarsa fiyatlar diiser, (faiz orani yiikselir) senet satin alirsa

fiyatlar ytkselir, faiz orani diiger.

Merkez Bankasi para hacmini belirlemek icin diledigi miktarda (cok az
veya fazla) tahvil alip satabilir, yani para hacmine etki insiyatifi Merkez
Bankasi'nin elindedir. A¢ik piyasa islemleri siirekli olarak kullanilabilir veya bu
islemler kplayca kisa araliklarla alis veya satig islemleri olarak yapilabilir.
Ancak acik piyasa islemlerinde islemlerin ilk etkileri sermaye piyasalarinin
yogunlastigi bolgede hissedilir denilmekte ise de, dogrudan bankalara satig

yapildiginda bodyle bir sonu¢ da olmayacakur.

Acik piyasa islemlerinde 6demeler bilancosu veya doviz piyasas: ile

dogrudan ilgili olarak déviz alim satim islemleri de yapilir.

"Acik piyasa islemleri devlet kiymetlerinin kurlarinin diizenlenmesi ve

boylece kamu borglarimin idaresi i¢inde kullanilir."74

Her ne kadar acik piyasa islemlerinde insiyatif Merkez Bankasinin

elindedir denilmekteyse de;

"Sayet halk FED'in satmay: arzuladig: tahvilleri satin almak istemezse ne
olur? Halki bunlari almaya zorlayabilir mi? Bunun cevabi, halkin almak

isteyecegi bir fiyat daima vardir seklindedir."75

74, BERNARD Yves - COLLI Jean Claude, Dictionnaire economique et Financier,
Ed. Seuil, 1975.

75, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., iktisat 2, (Cev: F.
Batirel ve diger.) Bilim Teknik Yayinevi, s. 185.
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Stiphesiz boyle bir durumun hangi sonuclari verecegi de diisiiniilmeye
deger. Ozellikle acik piyasa islemlerinin A.B.D. gibi bir iilkede isleme kolayli§i
vardir. Ama diger ilkeler icin ayn1 sey s6ylenemez.

4) Diger Araclar:

Selektif Kredi Kontrolleri; Selektif kredi kontrolleri "Hisse
senetleri veya tahviller ¢ikarmak icin de ruhsata ihtiya¢ vardir. Ingiltere'de
oldugu gibi, biyiik bankalarin sayisi sinirli ise Maliye Bakani banka
midirlerini cagirarak kendilerine; kredi verirken ihra¢ endiistrilerine
elverigli davranmanizi istiyoruz, keza acil ihtiyaclar icin ayni ilginizi
bekliyoruz. Toplam borg¢larinizi noel gelmeden % 10 azaltmaya bakin

diyebilir.,"76

Marj gereksinimleri; "Adi ve tescilli hisse senetleri alimlarinda
kisilerin hisse senetleri bedelinin ytizde kacini kredi ile alabileceklerini Merkez
Bankasinin tespit etme yetkisi vardir. Bu 1964'de % 30, 1958'de % 10, 1962'de ise %
50 idi. 1929'da ise bu konuda hicbir kural yoktur."77

Faiz haddi tavanlari; Siki para donemlerinde faiz hadleri ytkselirken,
mevduata 6denen faiz hadleri, bu diizenleme nedeniyle diger faizler artarken,

belli bir tavanda durmak zorundadir. Bu faiz farklilagmasi mevduat sahiplerini

76, SAMUELSON Paul A., Iktisat (Cev: D. Demirgil), Mentes Kitabevi, 1970, s. 355.

77, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., iktisat 2 (Cev: F.
Baurel ve diger.), Bilim Teknik Yayinevi, s. 186.
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paralarin faizi simirlanan alanlardan simirlanmayan alanlara kaydirmaya

zorlar.

Goniilla kabul Federal rezerv bankalara yalnmizca bor¢ para vermede
tutucu olmalarini sdyliyerek siki para politikasini isleme koyabilir. Bankalara
manevi baski yapilabilir. Ayrica "Merkez Baskanlarinin, etkili banka
yoOneticileri ile toplantilar yaparak, onlar1 belli politikalar izlemeye ikna etme
olana§ da vardir. Ciddi bir para politikas1 ancak bankalar:1 etkilemek ve
yonlendirmek yoluyla uygulamaya konulabilir. Basibos bir bankacilik sistemi ile
etkili bir para politikas: izlemeye de olanak yoktur."78

Taksitli satig sartlarn1 iizerindeki kontrol; FED taksitli satis
muamelelerine bazi limitler koyma yetkisine sahiptir. Misterinin taksitle

alabilecegi mallara bir hudut konmustur.

ipotek sartlar:1 iizerindeki kontrol; Parlamento, Merkez Bankasina
ipotek karsiligr alislarda pesin 6deme hususunu ve vade uzunlugunu tayin
yetkisi vermigtir. Bu uygulamaya goére Merkez Bankasinin, konut insaati
harcamalarinin etrafli bir sekilde kontrol edebilecek duruma getirmistir.
Pesinat kismini yilikseltmekle ve vadeyi kisaltmakla Merkez Bankasi konut

ingaatin1 sinirlayabilirdi veya tersini yaparak hizlandirabilirdi.

Mali araclar; Kredilerin, verildigi sektorler, isletmeler, bolgeler gibi
kredilerin tahsis edildikleri alanlar da bir para politikas1 alet olarak

kullanilabilir.

78, AKGUG Oztin, Ekonomide Gercegi Arayis, Baglam Yaymncilik, 1991, s. 244.
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Kredi plafonu tesisi; Her bankanin toplam kredi hacmini belirli bir
tarihteki miktar1 ile sinirlamak genel kredi hacminin genislemesine engel

olmasinin en kolay yoludur.

Taksitli mallarin satis kredisi kontrolti; Gelismis ekonomilerde bu
6nemli satis sisteminde para otoriteri bir nevi kredi plafonu sistemi olarak
taksitli satislar icin bir plafon tesis eder yahut taksit miktarlarini veya pesinat

miktarlarini diizenler.

Konut kredisi kontrolii; Bu kredi tiiriine de kredi hacmini etkilemek
amaciyla miidahalede bulunur. Bu kredinin kontroliinde de, plafon tesisi, faiz

haddi, 6deme siiresi, pesin yiizdesi gibi yollar vardir.

Bankalararas1 (interbank) para piyasast araciligi;; Bir giinlak
(over night) bor¢ alip verme islemlerinin Merkez Bankas:1 tarafindan
diizenlenmesi, bankalarin likidite olayina yeni boyutlar kazandirmis, bankalarin
milli para ve doviz ydnetiminin birarada yirttilmesi miimkiin olmus, piyasa
gelistikce Merkez Bankasi kaynaklarina ihtiya¢ azalmistir. Bu sistemle Merkez
Bankasinin dénemindeki likiditeyi ayarlama islevi bu aracilifi ile de yerine

gelmektedir.

Fazlalagtirilmig iskonto orani; Merkez Bankasi, bankalarin
kendilerine getirecekleri senetlerin mahiyetlerine gére farkli reeskont oranlar:
uygulanabilir. Béylece Merkez Bankasi, bazi sektérlerin gelismelerini

sinirlayabilir veya tesvik edebilir.

Bankadan veya banka disi finansal araclarin belli bir miktar
devlet tahvili satinalma zorunlulugu; Para otoriteleri, bankalarin ve diger
mali araclarin (Ornegin sigortalar) fonlarinin belli bir oranini devlet bono ve

tahvillerine yatirmaya zorunlu kilabilir.
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Ithalat icin depozito zorunlulugu; Para otoritelerince, ithalatcilarin
yapacaklar: ithalatin degerinin belli bir yiizdesini Merkez Bankasina 6nceden

yatirilmas: zorunlulugunu getirebilir.

Finansal kurumlarin portfoylerindeki menkul degerlerin
yeniden diizenlenmesi; Banka veya diger mali kuruluglarin satin alacaklar
tahvil ve hisse senedi gibi menkul kiymetlerin hangi faaliyet dallarina ait

olacag: ve bunlarin herbirinden ne miktar sahip olunabilecegi belirlenebilir.

Hisse senedi ve tahvil alaminda kredi kontrolii; Dayanikli tiiketim
mallarinin taksitle aliminda oldugu gbi, fertler hisse senedi ve tahvillerin satin
allminda da bu menkul kiymetlerin degerlerinin belli bir kismin1 pesin édeyip,
geriye kalan kismi icin satisi1 yapan komisyoncu veya ajansdan kredi yoluyla

temin etme yoluna gidebilir.

Reklam ve resmi olmayan ogiitler; Merkez Bankas:, gorislerini
cesitli yollardan kamuoyuna duyurarak bankalara veya diger araci kuruluslara
ogutleri ile baski yapar. Toplumun beklentilerini etkiler. Fonlarin

yonlendirilmesini istedikleri sektére dikkat cekerler.

Devaliiasyon veya kambiyo kontrolleri; Sermaye c¢ikisina kars:

durmak igin devaltiasyonu veya kambiyo kontrolleri yapilabilir.

Yabanci sermaye kontrolleri; Merkez Bankasi, sermaye hareketlerini
bir olgu olarak kabul edebilir. Bu doviz (sermaye) girisiminin i¢ parasal dolasim
tizerine etkili olmasini 6nlemek icin banka ilave paranin tedaviile girmesine
neden olan doviz girisleri karsisinda, bankalarin kendisinden ozel rezerv
olusturmalarimi isteyebilir, yani gelen dovizlerin bir béliimiini kendisinde

tutulmasini isteyebilir.



i 90 =

Para emisyonu; Merkez Bankasinin hazineye verdigi avanslar,
Hiuktmet-Merkezi Bankas: anlagsmasiyla belirlenerek, parlamento tarafindan
onaylanan tavanlardir. Hazinenin bu tavan sinirlari icinde kalmak sartiyle,
Merkez Bankasinin sagladig: para, devletin taahhtidii altindadir. Eger saptanan
tavanin iizerinde avans verirse ve bunun karsiliginda para emisyonu sézkonusu
olursa, Merkez Bankas: burada etkili olabilir. Daha ¢énce saptanan tavan

dahilinde avans verilince Merkez Bankasinin burada etkisi olmaz.



IKINCI BOLUM
MERKEZ BANKALARININ
BAGIMSIZLIGI
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A- MERKEZ BANKALARININ DEVLETE
BAGIMLILIGI

1) Devletin Itibari:

Onceki béliimlerde paranin tarihi geligimi icincieki en 6nemli doneminin
itibari degerlerin ortaya cikisi ile basladigi anlatilmisti. Paralarin itibari degeri
olmadig1 bir ortamda Merkez Bankaciliginin 6énemi yoktur, bugiinki Merkez

Bankacilifina gore hi¢ bir anlam da tasimaz.

Para sistemlerinin gelisimi icinde ilk itibari deger Olciileri
Goldsmith'lerde goériilmektedir. Alinan Goldsmithnotes'larin karsiliginda
emaneten birakilmis kiymetlerin alinacagina dair verilen garanti tamamen
Goldsmith'ler tarafindan verilmekte ve itibar da onlarin sahislarina duyulan
giivenin sonucu olup, bu itibar olay: kiymetli madenini veren icin oldugu gibi,
daha sonralar1 bu Goldsmithnotes'lar1 kabul eden iiciincii kisiler icin de aym

sekilde duyduklan giivenden kaynaklanmakta idi.

Sosyal ve ekonomik olaylarin kalite ve kantite olarak c¢ok hizli degisimi
nedeniyle bu kisisel itibarlar tim sistem icinde ve uluslararasi miibadelelerde
yetersiz olmaya baslamig, ayni ekonomi icinde degisik itibar unsurlarinin
bulunmasi, herbirinin itibarinin tim ekonomiyi kapsayamamasi, bu degisik
nitelikteki itibarlar arasinda Devletin de aracilifi ile bir konsensiis
saglanmasina dogru goétirmastiir. Bir itibar sahibinin diger itibar sahibi ile is
yaparken veya uluslararas: iligkilerde taraflarin yeterli giiveni duyacaklar1 bir

sisteme ihtiya¢ duyuluyordu. Tum taraflar birbirlerinin itibarlarinin veya
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aradaki kotii niyetli olaylarin garanti edilmesinin menfaatlerine uygun
oldugunu hissetmeleri, devletlerin para sistemlerine miidahalede bulunmalarim,
taraflar arasi dengeleri, mutabakatlar1 saglamalar1 zorunlulugunu getirmistir.

M. Friedman'in isaret ettigi gibi;

"[tibari ogeler bir kez ortaya ¢ikinca, baslangicta bireyler tarafindan
cikarilmis olsa da, bunlar tizerinde devlet denetiminden kaginmanin zor oldugu
goriilmiistir. Temel neden, taklit edilmesinden ya da ekonomik egdegerinden
korunmadaki zorluktur. Itibari para, bir standart para 6deme taahhiididiir.
Yanliz boyle bir anlasmay: yapmakla, gerceklestirmek arasina uzun bir ara
koymak gibi bir egilim vardir. Bu durum hem anlasmay: ytriirlige koymanin
zorlugunu arttunir, hem de sahte taahhiit belgeleri citkarma egilimini tesvik eder.
Ayrica itibari 6geler bir kez ortaya cikinca, devletin kendisinin itibari para

cikarma egilimi hemen hemen karsi konmaz olur."79

Para olaylarinin bu gelisimi ve hele de Devletin kendi parasini da
cikartmas: safhasinda devletle cesitli yonlerden iliskileri olan Merkez

Bankaciliginin dogusu zorunlu olmustur.

2) Para Karsiliginin Garanti Edilmesi:

Paranin en biiyiik 6zelliginin herkes tarafindan miibadele araci olarak
kabul edilmesinden ileri geldigini belirtmistik. Bu herkes tarafindan kabul
edilirlik ise, herseyden oOnce onun karsiliginin garanti edilmesine ve bu

garantiyi veren otoritenin niteligine baghdir.

79, FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik, (Cev: D. Erberk ve N. Himmetoglu)
Alun Kitaplar, 1988, s.375.
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Para otoritelerinin baslica rolti, paramin her tirli sahtekarligini 6énlemek

ve tiim borclarin 6denmesini garanti etmektir80,

TL., ulusal 6deme araci olarak Tiirkiye'de kabul goérirken, A.B.D.'de kabul
gormemektedir. Ayni sekilde Zaire parasini, birisi Tiirkiye'de sokaktaki adama
ibraz etse, onun bir gecerliligi olmayacaktir. Diger yandan A.B.D. Dolarinin
Tiarkiye'de gecerlili§i vardir. Bu 6rneklerde para otoritesinin ulusal hudutlar
icinde veya uluslararas: alanda tedaviile stirdiigii para icin verdigi garantinin

kabul edilirliligi goriilmektedir.

Nitekim yukaridaki 6rnek olarak verdigimiz Zaire parasinin Tirkiye'de
sokaktaki adama verilmesi halinde bu para tamamen veya mutlak manada
reddedilmez. Ancak sokaktaki adam, tanimadig1 bu para karsiliginda kendi para
otoritesinin ne kadar bir 6deme garanti edecegini 6grenerek bu parayi kabul
edebilir. Ayn1 durum A.B.D.'de sokaktaki adama teklif edilecek TL veya baska

taminmayan bir para icin de sézkonusudur.

Serbest kambiyo sistemlerinin bulunmadig siyasi bolgelerde ise yabanci

ilke paras: karsiliginda ulusal para otoritesi herhangi bir 6deme yapmaz.

80, LEHMANN Paul Jacques, Le Monetarisme, Ed. ESKA 1986, s. 49.
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Bu incelemelerde paralarin; milli olmak nitelikleri.. —milli para
otoritelerinin 6ddeme garantileri alinda ulusal veya uluslararas: miibadele araci

olarak kabul edildikleri goriilmektedir.

Kabul edilme vasiflar1 tamamen devletin ortaya koydugu kurallara dayali
olan para, tim giciini ve etkinligini devletinin etkinli§inden, ekonomisinin
niteliinden almaktadir. Herseyden 6nemlisi de mutlak kabul edilme vasiflarini

tamamen devlet saglamaktadir.

"Yakin zamanlara kadar bircok Amerikan parasit su ifadeyi tasiyordu;
Amerika Birlesik Devletleri hamiline talep edildiginde Yirmi Dolar

6deyecektir."81

Eger halk, kurulan ve faaliyet g&steren bankalar1 devletin teminati altinda
gérmekte ise veya bankacilik sistemi icin devlet teminati mevcut ise, bu durumda
devletin de bankalar iizerinde nazim rolii olmas: zorunludur. Ortacagdaki
finansal giicler icin devletin garantisi yoktur. Hatta bu giicler devlete para
verirler. Ingiltere Bankasy, kuruldugunda bir devlet bankasi olmamakla beraber,
kraliyetin destegini saglayan ayricalifi olan bir bankadir82. Devletin bankalara
ve onlarin piyasaya sirdiikleri paraya destegi,verdigi garanti, dtizenin kurulup

islemesinin esasim olusturmaktadir.

Para icin devletin ifade ettigi 6édeme garantisi o kadar ¢ok yonlii 6nem
tagimaktadir ki, bu 6deme garantisini tek yontiyle; yalniz karsiliginin bir sekilde

6denmesi seklinde kabul edilmesi, incelemede daima eksik bir taraf birakir.

81, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter O. - PURVIS Douglas D., ktisat, (Cev: F.
Batirel ve diger.) Bilim Teknik Yaymnevi, 1984, s. 139.

82, MOURGUES Michelle de, La Monnaie SystemeFinanciere et theorie Monetaire,
Ed. Economica, 1988, s. 112.




- 95 -

Cinkit paramin ¢ temel fonksiyonundan herbiri ile ilgili incelemelerde devletin
ortaya koydugu garanti biiytik 6neme sahiptir. Bir A {ilkesinde kol kuvvet ile
c¢alisan bir iscinin 8 saatlik iicreti karsilifinda satinalabildigi mal ve hizmetler
ile diger iilkede ayni mesai karsihifinda satin alinabilecek mal ve hizmetler
farklidir. Daha Onemlisi, emek giictiniin degerini muhafaza ederek gelecek
dbnemlere aktarilabildigi paranmin deger muhafazas1 fonksiyonu farkl: tilkelerde,
farkli dénemlerde farkliliklar arz eder. Nitekim bir iilkenin emek giict ile diger
tilkenin emek gicliniin bir giinlik mesaileri karsihginda elde ettikleri satinalma
gliclerinden tasarruf ederek, gelecek donemlere aktardiklar1 satinalma giiciiniin
enflasyonist etkilerle gelecek dénemlerde eriyip gitmesi, devletin verdigi gii¢c ve

garantinin ne denli 6énemli oldugunu ortaya koymaktadir.

Kigisel calisma, tiretimin karsiligs; ulusal para birimi ile ifade ve garanti
edilirken, eger bu degerlendirme, kendi devletinin gii¢siizligii nedeniyle
uluslararas1 alanda zayif kaliyorsa bundan birey zarar goérir. Yani bic...
pamuk {ireticisi iiriiniinti zengin iilkedeki pamuk {ireticisinden ucuza satiyorsa,
bunun sorumlusu kendi hiikimetidir. Bu sorumlulugun hiiktimet disinda bir

kurulusa devredilmesi olagan kabul edilebilir mi?

Incelemeye calisildigi sekliyle Merkez Bankalari, bir bankacilik
sisteminin mevcudiyetini de zorunlu kilar, yoksa devlet emrinde bir banka varsa,
bu bankaya Merkez Bankasi demek bir anlam tasimayacaktir. Sistem ister
totaliter olsun, ister liberal; ekonomide faaliyet gdsteren bir bankacilik sistemi
varsa ve bu sistemin tizerinde veya bu sistemde farkhi fonksiyonlar icra eden bir

Merkez Bankast varsa Merkez Bankacihigindan séz edilecektir.

Herseye ragmen Merkez Bankasi bir otorite degildir. Merkez Bankalarinin
olugturulmasi, diger bankalarin yaptig1 bir kisim islemlerin ve 6zellikle emisyon

islemlerinin Merkez Bankalarina verilmesi, sisteme diizen getirmek isteyen
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siyasi giiclin, siyasi otoritenin elindeki yetkilerinin kullanilma bicimlerini,
dizenleme seklini ifade etmektedir. Asil gii¢ merkezi, asil otorite; siyasi
iktidardir, parlamentolardir ve orada diizenlenen, belirlenen esaslar dahilinde

Merkez Bankalarinin faaliyetleri stirmektedir.

Kredi kuruluslari, misterilerinin hesaplarina kredi karsili§i para
aktarmasi yaptiklar1 andan itibaren para yaratmaya baslarkrBir baska ifade ile,
her banka kendi parasini yaratmaktadir. Ancak her bankanin yarattigi bu para
sisteminin kabul edilebilirligi herseyden once bu paralarin diger banka
sistemleri tarafindan da kabuliine imkan saglayan bir toplumsal anlasma
diizenine baghidir. Bu toplumsal anlasma; ancak ve yalniz bir merkezi sistemin,
merkezi idarenin organize ettigi bir sistemle miimkiin olabilir. Bu da bankalarin
herbirinin yarattifi bu para sistemlerinin birbirleri ile tartigmasiz kabul
edildigini gerceklestirmek i¢in bankalarin béklentileri ve devletin aracilig ile
kurulmus olan Merkez Bankacilig: sistemi ile gerceklestirilmektedir. Boylece
Merkez Bankasinin ikinci fonksiyonu da goérilmektedir; Merkez Bankasi,
bankalarca yaratilmis para sistemlerinin birbirleri ile degisim imkaninin
kurulmasinm1 saglar. Merkez Bankalar1 bir yandan Merkez Bankasi paras: adini
verecegimiz bir para biriminin herkes tarafindan kabulint, diger yandan da
bankalarin yarattifi para sistemlerinin Merkez Bankasi para sistemi altinda
birbirleri ile degisim imkanlarini diizenlemekle, para sisteminin en ¢nemli

calisma diizenini gerceklestirmektedir83.

Devletin gerceklestirebilecegi biitiin iyi kotii operasyonlara
ragmen para yonetiminin Devletten ayrilmasi pek de istenecek bir durum

olmayabilir. Cinkii paraya 6deme garantisi veren, paranin adil ve dengeli

83, PATAT Jean Pierre, Monnaie Institutions Financieres et Politiques
Monetaire, Ed. Economica, 1993.
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dagilimin: gerceklestiren (isteyen banka istedigi kadar para piyasaya
stirdiigtinde bu paralarin kabul imkanlar1 satin alma giiclerinin ne olacagi
zaman icinde bilinemez, anlasilamaz) uluslararas: iligkilerde para gliclinii ve
biitinliginii savunan ve koruyan hep Devlettir. Merkez Bankas:
bagimsizligindan s6z edilirken iizerinde durulan, istenilen, Devletle para

arasindaki gii¢ iliskisinin kopmas: degildir.

Merkez Bankalarimin fonksiyonlarina iliskin goriislerde; krizlerde,
piyasanin ve hiikiimetin Merkez Bankasindan destek bekleyecegi kabul ve ifade
edilmistir. Tim bankacilik sisteminin dayali bulundugu Merkez Bankalarmin,

bankalarin tim mevduatlarinin paraya ¢evrilmesi istegiyle
kargilastiklar: bir kriz aninda devlet yardimindan yoksun olduklari takdirde
sistem calismayacaktir. Yani bu tir kriz anlarinda Merkez Bankasinin devlet

destegini kullanarak piyasalara miidahale etmesi zorunlulugu vardir84,

3) Paranin Ekonomiye Yavyeginligi:

Glinimiiz ekonomilerinde paranin ilgili olmadig: herhangi bir kesim
yoktur. Para ile, paranin cesitli fonksiyonlar: ile ilgili olmayan hemen hi¢ bir
ekonomik olaydan s6z edilmesi mimkiin gériilmiyor. Ulusal ekonomi smirlart
icinde ekonomi birimlerinin birbirleriyle iliskileri, birbrleriyle biitiinlesmeleri,
bu ekonomi birimleri arasinda dengelerin kurulmasi, bu ekonomi birimlerinin,
diger ekonomilerle yarigsabilmelerini saglayacak sekilde yonlendirilmeleri, bu
konularda yeniden yapilanmalari tamamen parasal bitiinlik icinde olusmakta,

parasal dengelerle sekillenmektedir. Uretim, tiiketim, béliisiim olaylarinin

84, SAMUELSON P. A., [ktisat (Cev: D. Demirgil), Mentes Kitabevi, 1970, s. 330.
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hepsinde, dengelerin kurulmasinda ya da bozulmasinda para mutlaka vardir.
Ekonomik dengelerin kurulmasinda paranin adeta temel unsur oldugunu
kavradigimiz andan itibaren, ekonomide dengelerin kurulmas: icin devletin bu
unsui'u, paray: nasil kullanmasi gerektigi sorusu 6énem kazanir. Hemen ardindan
ekonominin bitiin kesimleri ile iliskili olan, hepsine mutlak etkileri olan para
ve paraya miidahale araclarimin kullanilmasi, bunlara hakim olunmasi, etkili
olunmasi ne o6lc¢iide, ne zamanlarda, ne sekilde etkili olunabilecegi hiikiimetler
icin belirlenmesi zorunlu konular olarak ortaya gelmektedir. Boylece ekonomik
dengelere miidahale araci olarak paranin ne o6lciide ve ne sekilde kullanilacag:
hiikiimetlerin temel sorununu tegkil eder ve bu sorular politik kararlari

gerektiren sorulardir8s,

Ekonomide hicbir aracin para kadar hizli ve etkili sonuclart yoktur.
Devletin elindeki veya ekonominin tamaminda hakim ve etkili olan arag paradir.
Merkez Bankalarinin olusumu;her ne kadar bankacilik sistemi toplumun
ihtiyaclarindan kaynaklanmakta ise de, ayni zamanda Devletin bu sistemi
ekonomiyi etkilemek tizere kullanma amacina da yoneliktir. 0 halde Merkez
Bankas: olay1 once Devletin varlik ve miidahale giicine dayali olarak kurulan bir
sistemdir. Sonra bu sistemin tizerinde Devlet etkilerinin boyutlarinin fayda ve

zararlarinin Olgiilmesi ve alinan sonuglara gére yoén verilmesi onemlidir.

Ekonomilerin ve sosyo-politik sartlarin belirledigi bir cerceve icinde para
politikas1 araclar1 kullanilir ve ekonomiye miidahale edilir. Nitekim,

hiikiimetlerin cesitli ekonomik ve politik kaygilarla ¢esitli konularda veya cesitli

85, OCAL Tezer - GOLAK O. Faruk , Para Banka, imge Kitabevi, 1988, s. 5.
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sektorlerde uygulanah cesitli tesvikler veya cesitli i§ konularinin subvanse
edilmesi gibi olaylar bazen olumlu sonuglar dogurabilecegi gibi, enflasyona ve

talep enflasyonuna yol acmas: da beklenmelidir86.

Siiphesiz, ekonomi ici olaylar kadar ekonomi diginda kalan olaylarin veya
ékonomi icindeki ekonomileri etkileyebilecek olaylarin (siyasal, sendikal,
teknolojik olaylar) etkilerinin izlenmesi, bu etkiler karsisinda yeni politikalar
belirlenerek uygulanmas: hep hiikiimetlerin sorunlandir. Biitiin bu olaylarin
ekonomilerdeki i¢ ve dis dengeleri degistirip yeni dengeler Kkuracagimi
dtistiniirsek, biitin bu degisim ve yeni dengelerin kurulusunda paralann etkileri
mutlak olduguna goére, hiikiimetlerin bu etkili araci kullanma konusu veya nasil
kullanacag: hususu siyasal kurulusglarin mevcudiyetlerinin nedenidir. Ve

_stiphesiz hiikiimetlerin calismalarinin esasm olusturur87,

Hikiimetler parasal biiyiiklikleri, para ile ekonomileri etkileme
imkanlarini kullanirken, ekonomilerindeki ve ekonomilerinin uluslararasi
iliskilerindeki diizenlemeleri yaparken, parasal dengelerin en iyi sekilde
kurulmas: her tirli ekonomik gelismeye uydurulmasi gayreti icinde

bulunmaktadirlar88.

Hiikiimetler ulusal biitcelerini yaparken biitce aracilig1 ile hemen biitiin
ekonomik faaliyetleri etkilemek imkanina sahiptirler. Biitgeler, ekonomi

icindeki buytklikleri, kendi iglerindeki biitiinliikleri ve biitiin ekonomiyi belli

86, HIC Stireyya, Tiirkiyve Ekonomisi 1, Mentes Kitabevi, 1991, s. 160.

87, GALBRAITH J. Kenneth, Para Nereden Gelir, Nereyve Gider, (Cev: N.
Himmetoglu - B. Corakqi), Alun Kitaplar Yaymevi, 1990, s. 375.

88 ERKAN Hiisnii, Sosyal Piyasa Fkonomisi, Konrad Adenauer Vakfi Tiirkiye
Temsilciligi, 1987, s. 212.
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bir hedefe siiriikleyici stratejik esaslari ile ekonomilerin en dnemli etkileyici

unsurlaridir.

Biitgesini yapan hiikiimetler, bu biitce cercevesinde hazirladiklar1 para
programlari, ithalat rejimleri, yatirim ve ihracat programlar: ve tegvikleri ile
kredi hacmi, toplam talep, toplam yatirim, cari harcamalarin biyiikliiklerini
belirler. Biitge acgiklar1i veya dengesi, talep genislemesini, istikrar artisi, kredi
art§i, dolayisiyla para arzi artisi ve biitiin bunlara bagh olarak fiyatlar genel
seviyesinin ne sekilde degisecegi hep biitceler tarafindan belirlenir. Biitce
biitin yo6nleri ile ekonomiyi etkiler ve ekonomiyi etkilemesi sonucu ikinci

asamada, kendisi de etkiledigi ekonomiden etkilenir.

Hiikiimetlerin tiim ekonomiyi O6nemli Olciide etkilemek imkani varken,
bunu kullanmamalar disiiniilemez ve esasen de tiim ekonomiyi etkileyen

sistemin, biitgelerin kendi kendilerine dengeye gelmeleri beklenemez89,

Belki kisaca olay1 soyle gormekte fayda vardir; Para politikalari, refahin
saglanmasi ugras: ile ne o6lctide ilgilidir? Eger hikiumetlerin toplum refahini
saglarken, para politikas: araglarina ihtiya¢ duyulmayacaksa, durum siiphesiz
hiikiimet sorumluluguna da girmez. Aksine eger, genel ekonomik gelisme
faaliyetleri icin para politikalarinin uygulamalar1 6énem tasiyorsa, para
politikas: araglarinin kullanilma sekilleri toplum refahini etkileyecekse, bu
politikalarin uygulanmas: ile toplum refahindan sorumlu olanlarin da ayni
olgiide ilgili olmalarn kag¢inilmazdir. Yoksa hem toplum refahindan sorumlu
olmak, hem de ekonomide 6nemli etkinligi olabilecek bir araclar dizisi tizerinde
etkisiz olmak tutarli olmayacaktir. Bu; sorumlu olup, yetkisiz olmak anlamini

tasir. O halde olaya su ytliziiyle yaklasmak zorunludur; para politikalar1 veya

89, SAMUELSON P. A., iktisat (Cev: D. Demirgil), Mentes Kitabevi, 1970, s. 173.




- 101 -

Merkez Bankalar: insiyatifindeki para politikas1 araclar1 ekonomik refahin
saglanmasindan sorumlu olan devletin politikalarini olumsuz etkilememeli veya

engellememelidir.

Para ile ilgili incelemelerin hepsinde toplumun tim ekonomik ve pek ¢ok
sosyal iligkilerinde paranin diizenleyici, dengeleyici, yo®nlendirici etkilerinin
vazgecilemeyecek kadar 6nemli oldugunu gbrﬁyofuz. Her kim ne kadar biiytk
paralara sahip olsa da, ulusal ekonomi i¢inde bu parasi ile gerceklestirebilecegi
etki, devletin para giiciinii kullanarak gerceklestirecegi etkiler diizeyinde

olmayacaktr. Para giicii ile Devlet arasinda mutlak bir iliski vardir.

4) Para iktidar::

Tarihi olaylara bakugimizda, italya'da, Fransa'da veya Almanya'da Merkez
Bankalarina ihtiya¢ duyulmasi, genel siyasi olaylarin gelismelerine paralellik
gostermektedir. Yani siyasi biiyiikliik ve biitiinliikler yeterli seviyeye ulastikca,
devlet para islerine miidahale etmekte, para banka sistemi icin merkezi bir

sistem yaratilmaya calisiimaktadir.

Bir yandan iilkelerindeki c¢esitli siyasi gticler arasinda dengeleri kuran
devlet yonetimleri, diger yandan da bu siyasi biitiinlesme dogrultusunda
ekonomik iligkileri, glivenli§i saglayacak para biitiinlesmesi yoluna da

girmislerdir. Merkez Bankalarini kurmuslar, paralarim basmislardir.

Devletin para sistemine miidahale etmeye baglamasi, parasini basmasi, para
yaratmasi, paranin yOnlendirilisinin ekonomi iizerindeki etkileri gorilip,
gozlenmeye baglandig: ilk para krizleri yasandigi anlardan itibaren, paranin,

Merkez Bankalari tarafindan yaratilan paralarin kalite ve kantitelerinin

¥.8. YURSERGRETIN (URE U
BORUMANT <N paxez
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ekonomi tizerindeki etkileri incelenmeye, analizler ve yorumlar yapilmaya

baslanmistir ve para yaratmann bir iktidar oldugu gercegi fark edilmistir.

Merkez Bankalarinin kuruluslarinin parasal biitiinlesmesi, ekonomik
gelisme ve genislemenin, siyasal yapilanmalarin paralelinde olustugunu oénceki
aciklamalarimizda belirtmeye caligsmistik. Bu nedenle Merkez Bankalar:
kuruluslarinin ve para yaratmanin bir iktidar oldugu bagslangicta

diistintilmemistir.

"Hayattaki bircok sey; .... otomobiller, metresler, kanser .... bunlara sahip
olan kisiler icin énemlidir yalnizca. Oysa para, hem ona sahip olanlar, hem de

olmayanlar icin esit deger tagir."90

Paranin bu ¢ok yo6nlii niteligi tizerinde sdylenenler kadar, sOylenebilecek
seyler bulunmaktadir. Paranin bu biiylk giicii ¢cok kisa zamanda fark edilmis,
onun yaratilmasina iliskin giliciin de sahislar eline birakilmasinin ciddi
toplumsal sorunlar yaratabilecegi fark edilmistir. Stphesiz bu vesile ile bu
gliciin iyi veya koti yodnleri kavranilirken, ekonomik ve dolayisiyle sosyal

olaylar tizerine etkilerinin buyikligti de fark edilmistir.

Devletin sagladig: itibarlar sistemi cer¢evesinde yaratabilecegi paranin
iktidar oldugu, paranin tiim sistemin ¢aligabilmesi icin ihtiya¢ duyulan bir unsur

ve dolayisiyle bunun etkin bir ara¢ oldugu bilincine variimistir?1,

Paranin geleneksel deger oOlciisi 6deme araci, deger muhafazas:

fonksiyonlar: disinda; tiim sistemi iyi veya kotii etkileyebilmek imkanini veren

90, GALBRAITH John Kenneth, Para Nereden Gelir, Nereye Gider, (Cev: N.
Himmetoglu - B. Corakg1), Alun Kitaplar Yaymevi, 1990.

91, PARASIZ ilker, Para Politikasi, Haset Kitabevi Yayinlari, 1988, s. 177.
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para iktidarinin da, onemli bir fonksiyon olarak dikkate alinmasi, konunun

devlet ile iliski bakimindan can ahc1 nokta olarak onemlidir.

Bu iligkide Merkez Bankalarinin arkasindaki para yaratma iktidarini
kullanan gii¢ 6nemlidir. Goldsmith'lerin para yaratma imkanlar1 ile devletin
para yaratma iktidarlan farklidir. Para yaratma iktidarinin dayal oldugu siyasi -
gii¢, ya da paranin kabul edilebilirliginin miimkiin kilindi1 ekonomik biiyiikliik
para yaratma iktidarinin fonksiyonel niteliklerinin Onemini kavramaya
yeterlidir. Merkez bankalar1 devletin para yaratma iktidarlarinin
fonksiyonlarini arkalarinda bulamadiklar: olctide buginkd anlamdaki

nitelikleri eksilecektir.

Paranin geleneksel fonksiyonlar1 disinda, iktidar fonksiyonunun dikkate
alinmasi halinde, bu fonksiyonun sonuglarimin hitkiimetle paylasilmasi veya
hiikimet disindaki organlara teslimi de tartiysma konusu yapilabilir. Bu
fonksiyon ele alinirken, onun siyasi iktidar olma fonksiyonu olarak
incelenmesi?? ile kisiler ve hiikiimet arasinda bu fonksiyonun paylasiminin

sonuglar1 da farkli agilardan konuya yaklasmak imkanini verebilir.

Paranin wulusal veya uluslararasi alanda devlet icin bu iktidar
fonksiyvonundan kaynaklanan en biiyiik ¢zelligi para basmanin devlet ve
hiikiimran olmanin en 6nemli gostergesi olmasidir?3. Ulusal veya uluslararas:
alanda tiim ekonomik olaylar para birimlerine, paralarin birbirleri ile degisim

Olciilerine dayanmaktadir.

92, SANDRETTO Rene, Le Pouvoir et la Monnaie, Ed. Economica, 1987, s. 5.

93, TUNCER Mehmet, Milliyet, 31.3.1992.
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Paranin ulusal ekonomide yaratug etkiler, ulusal ekonomilerin
glicliiliigii, etkinligi olgiistinde uluslararasi alanlarda da goriilir. Ekonomik
yapilarin etkinlikleri ol¢iisiinde diger iilkelerin kaynaklarindan istifade veya
istismar imkanlar fazlalasir. Ornegin, parasi kuvvetli olan iilke halklar1 zayif
tilkelere yaptiklar1 turistik seyahatlerde hiirtiirlii mal ve hizmeti ¢ok ucuza elde
ederler veya ekonomileri zayif tilkeler ihra¢ driinlerini satabilmek igin
paralarinin degerini diigiirmek zorundadirlar. Uluslararasi édemeler sisteminde
kuvvetli ekonomiye sahip olan iilkelerin tim sistem iizerinde iktidar iligkileri,
ticari alanda oldugu kadar diger biitiin iliskilerde de, hatta belki askeri iligkilerde

de diisiiniilebilir?4.

Para politikalarinin ulusal ekonomi tizerindeki etkilerinin uluslararasi
iligkilere yansimasi ¢ok cesitli yonlerden 6nemlidir. Paraya sahip olan ile sahip
olmayanin ekonomi-toplum icindeki ¢alisma ve yasam bicimlerine baktifimizda
ise paranin varliginin ona sahip olanlarin (toplum veya fert olarak) yasam

bicimlerini, davranislarini ne olciide etkiledigi fark edilecektir.

"Parasi olan hareket edebilir, olmayan ise giicsiizliife mahkum edilmistir.
Kapitalist veya sosyalist biitiin modern ekonomilerde para haktan daha ileri

imkanlar verir, iktidar gtici verir."95

Gercekten de para, ona sahip olanlar i¢in her zaman, ona sahip
olmayanlara nazaran dnemli bir tistiinlitk nedeni olmustur. Bu istinligiin iyilik
veya kottliglinti arastirmiyoruz. Herhangi bir borcun agirhigi altinda ezilen

kimse ile hi¢ bir borcu olmayan, rahat bir satinalma giiciine sahip olan kisinin

94 ADENOT J. et - ALBERTINI J. M., La monnaie et les Banques, Ed. du Seuil, 1975,
s. 13.

95, SANDRETTO Rene, Le Pouvoir et la Monnaie, Ed. Economica, 1987, s. 6.
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yasam sekilleri arasinda farklar vardir. Bu yonleri ve borcun verdigi adeta
disince ve hareket esaretini dikkate alirsak, para kazanmanin hirriyet
kazanmak?26 oldugunu sdyleyebiliriz. Paraya sahip olmak, cesitli ihtiyaclarin
tatmin edilmesine imkan verdigi kadar, bir yerden bir yere gitme imkanim
(6zglirligiinii) de verir. O halde fertleri ve dolayisiyle biitiin toplumu mutlu eden
ve huzursuz eden, ya da uluslararasi iligkilerde toplumlarin yasam
farkliliklarina sebep olan paranin yarattifi bu iktidar giictini hiikiimetlerin

gormemezlikten gelmeleri miimkiin degildir.

Avrupa Para Birliginde vukubulmus krizleri incelerken, Prof. Sandretto
krizlerin genis Olclide anlasilamadigini, ¢tinkii paranin sadece {i¢ geleneksel
fonksiyonunun dikkate alindigina, halbuki paranin ve &zellikle para
emisyonunu kontrol edenin sahip oldugu iktidar fonksiyonunun gézden
kacirildigina isaret ediyor. Paranin bu politik fonksiyonunun aslinda diger
fonksiyonlar1 kadar 6énemle tizerinde durulmasi gerektigine tiim ekonomik, hatta

sosyal iliskilere ancak para ile nifuz edildigine dikkat ¢cekmektedir.

Gercekten de para, bugiin uluslarin, uluslararas: iliskilerin, ekonomik her
tirli faaliyetin en gticli etkileme aracidir. Sahip olunan paranin satin alma
glictintin son derece 6nemli oldugu bu biiyiik gii¢ ile uluslararas: iliskilerin tirli
sekillerde etkilendigi giincel siyasi haberler arasinda yer almaktadir. Bu
fonksiyonun kime neler kazandirabilecegi ve nasil varoldugu, nasil

kullanilabildigi ayr1 bir arastirmanin konusu olabilir.

96, OZGUVEN Ali, iktisat Bilimine Giris, Filiz Kitabevi, 1991, s. 332-333.
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5) Para Toplumsal Olaydir:

Para herkesi mutlak olarak ilgilendirmektedir. Para herkes i¢in 6nemlidir.

Ayrica, para tek tek Kkigilerin hi¢ bir sekilde sisteme koyamayacagi, ulusal
ekonomik biitinligin en 6énemli unsurudur. Toplum varsa para vardir.
Toplumun her bireyini dogrudan ve mutlak olarak ilgilendiren bu toplumsal olay
karsisinda devletin ilgisiz kalmas: diisiiniilemez. Her ne sekilde olursa olsun,
devletin para ile mutlak ve tam iligkileri nedeniyle hiikiimetlerin de onun iyilik

ya da koétiltkleri ile ilgili olmalar: zorunludur.

Arastirmalarda, toplam para arzinin genel ekonomik kosgullarla ilgili
oldugunu ve makro ekonomik tahlillerle operasyonlar makro diizeydedir. Yani
para otoritesi ve ekonomi sdzkonusudur, herkesin kendine has paras: yoktur.
Herkesce kabul edilen bir degisim aracindan s6z edilmektedir. Herkesi
ilgilendiren bir olaly ve dolayisiyle herkesi ilgilendiren ekonomik diizey veya
herkesi ilgilendiren sistemler gereklidir. Bu manada paranin birlestirici,

biitiinlestirici fonksiyonlarimndan da s6z edilebilir.

Tek tek kisilerin hicbir sekilde gerceklesfiremeyeceéi97 para sistemiyle
devlet dogrudan iliskilidir. Hitkimetler de paranin biitiin yénlerini dikkatle
izlemek zorundadirlar. Bu izlemenin Otesinde topluma ait bdyle olaylari, toplum
yararina olacak miidahaleleri de siiphesiz gerceklestirecek olan hiikiimetlerdir.
Bu miidahaleleri fertler yapamaz. Bu toplumsal olayla birlikte yasiyan, biitiin
hareketlerini yakindan izleyen, bu hareketler karsisinda yapilacak isleri

saptayan veya uygulayan kurulus ise; Para hadisesinin ¢ok 6nemli bir toplum

97, FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik, (Cev: D. Erberk ve N.
Himmetoglu), Alun Kitaplar, 1988, s. 82.
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olay:1 olmasi nedeniyle, devlet icinde 6zel ve 6nemli bir izleme organi olan

Merkez Bankasidir.

0 halde bu miidahaleleri ekonomideki diger dengeleri de dikkate alarak
gerceklestirmek zorunda olan htkiimetler degil midir? sorumlu kimdir?
Devletlerin bir se¢cim yapmasi gerekir. iktisat politikasinin énemli araglarindan
olan paranin ydnetimini hiikiimet elinden alip hikiimet disgindaki bir kurulusg
halindeki Merkez Bankasina m birakilmalidir, yoksa para politikasim1 kendi

iktisat politikasinin uygulama araci olarak m kullanmalidir?798

Merkez Bankalar1 6zel olamaz, olmamalidir ¢linkdi tamamen toplumsal olan

bir olayin yoneticisi, sadece bir gurubun menfaatini gézeten bir kurulus olamaz.

6) Para iktisat Politikasi Aracidir:

Paranin toplumun her bélimiine bu kadar yaygin olmasi, biitiin iktisadi,
sosyal olaylarin her asamasinda, her déneminde var olmas: devletlerin bu ¢énemli
gli¢ tizerine egilmelerini, iktisadi olaylara paranin etkilerine miidahale edis
sekillerinin ne olmas:1 gerektigine dair incelemeler yapmalarini zorunlu
kilmistir. Iktisadi olaylarin diizenlenmesine iliskin metodlar, politikalar
belirleyen hiikiimetler icin ekonomik olaylarin tiimiinii kapsiyan ve dolayisiyle
bu ekonomik olaylar1 etkileyebilen paraya iliskin politikalar1 da belirlemesi
gerektigi disiintlmiistir. fktisat politikasinin bir biitiin olarak ele alinmasi
gerektigi ve ticari, sanayi, tarim, dig ticaret biit¢e politikalarinin genel iktisat

politikasinin pargalar19? olmasi ve ancak bu politikalar birbirleriyle ahenkli

98, OGAL Tezer, Para Teorisi, Turhan Kitabevi, 1981, s. 32.

99, KOKLU Aziz, Makro iktisat, S Yayinlari, 1984, s. 328.
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uygulanirsa genel iktisat politikas1 hedeflerine ulasabilecegi goriisii son yarim
ylizyilda kesinlik kazanmistir. Bu gerceveden bakildifinda para politikasimin da
diger politikalar gibi htkimetlerin iktisat politikalar1 ig¢inde ele alinmasi
gerekmektedir. Bu genel iktisat politikasinin parcalarindan birisi de maliye
politikasidir. Yani hiikiimetlerin ellerinde para politikas1 uygulamalarinda
Merkez Bankas: faaliyet alanlarimi kullanmaktan bagka, adina bor¢ yodnetimi de
denilebilen100 gnemli bir istikrar aleti vardir. Biitce acik ya da fazlalarina gore

degisen bor¢ politikasi maliye politikasinin énemli bir bélimtdir.

Birinci Cihan Savasi sonrasinda para sistemlerinin hemen biitiin tlkelerde
bir disiplin icinde yerlesmeye basladigt dénemlerde, ¢ok cesitli sosyal, ekonomik
teknik yeniliklerin tiim hayat1 siiratle ve biiyiikk boyutlarda etkiledigi
gbzlenmistir. Dlinyanin en biiyiik para ve igsizlik krizleri bu dénemde yasanmis

ve parasal olaylar tizerine Onemli tecriibeler edinilmistir.

Bu dénemde 1933'de Amerika'da F. Roosevelt'in New Deal programi ile
sagladifi basari ve issizligi yenmesi gorilmistiir. Diger yandan Hitler
Almanya'sinda "Devlet bonolar1 ve tahvillerine mukabil, yaratlan paralarla
igsizlik bertaraf edilmis, istihdam seviyesi yiikseltilmigtir. Bu suretle yapilan,
klasik iktisat¢ilarin (evvela tasarruf sonra yatirnm) semasini tersine cevirerek,

(evvela yatirim, sonra tasarruf) sekline sokmaktir."101

Daha sonra Keynes'in klasik miktar teorisine itiraz1 ve ekonominin
kendiliginden tam istihdama ulasamayacag:, ulassa da bunun bir tesadiif
olabilecegini ileri stirmesi ile para politikasinin 6énemi artmig, devletin para

politikasinin ekonomiyi etkileyebilecegi hususuna dikkatler cekilmistir.

100,  ERTURK Emin, Para ikamesi, Uludag Yayinlari, 1991, s. 3.

101, KOKLU Aziz, Makro iktisat, S Yaymnlari, 1984, s. 329.
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Keynes sisteminde, tam istihdama gidebilmek i¢in 6nce gelir diizeyinin
yikseltilmesinin zorunlu oldugu, bu nedenle de devletin ekonomik hayata

miidahalesinin gerekli oldugu belirtilmistir102,

Yirminci asrin ilk yarisinda yagsanan parasal olaylara iligkin tecriibeler ve
Keynes'in ekonomiye getirdigi yeni gortslerle para politikasi ekonomi

politikalarimin icinde 6énemli bir uygulama araci olarak yerini almistir.

Hiikimetler iktisat politikalarini belirlerken, para miktarinin ne olmasi
gerektigini ve bu miktarin c¢esgitli ekonomi dengeleri arasinda nasil
dagitilacagim1 tayin etmek zorundadir. Cinkid iktisadi dengenin temeli fiyat
istikrarina dayanmaktadir ve iktisat politikas1 da fiyat istikrarimi saglamak ve
tam istihdami gerceklestirmek hususunda. izlenecek yollar1 belirlemektedirl03,
Stiphesiz bu konulardaki dengeleri saglamak icin kullanilabilecek araglarin,
malive ve para politikalarinin her ikisinin de ayni elde, hiikkimet elinde
bulunmas: celiskiler dogurmaktadirl04, Bu celiskilerin incelenmesi sonucu, iki

aracin ayni elden alinmasi gerekir mi gerekmez mi sorusuna varilmistir.

Hiikimetler ic¢in sorun, bulunduklar1 genel ekonomik kosullar icinde
iktisat politikasinin hangi parcalarimin hangi sekilde kullanilacagi sorunudur.
Dogaldir ki; htikiimetlerin kullandiklar: iktisat politikas: parc¢alarinin yanlis
secimi veya kullanilmalar1 sonucunda kisa veya uzun vadede biitiin iktisadi

olaylarin degisik sekilde etkilendikleri goriilecektir.

102, ZEYTINOGLU Erol, Genel Ekonomi 2, Metler Matbaasi, 1980, s. 157.

103, (3ZGUVEN Ali, iktisat Bilimine Giris, Filiz Kitabevi, 1991, s. 377.

104, ALKIN Erdogan, Gelir ve Biiyiime Teorisi, Filiz Kitabevi, 1992, s. 161.
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7) Para Sorumsuz Ellere Birakilamaz:

Bir yandan devletin kagit paranin kabul edilmesini zorunlu hale getiren
giiciinii kullanmasi, bir yandan paranin satin alma giiciiniin, istikrarinin
garanti edilmesi, bir yandan kagit paranin artig ve azaliglarinin biitiin toplumu
ilgilendiren bir sorun olmasi, ayrica paranin sagliyacagl avantajlarin veya
zararlarin {stlenicisinin devlet olmas: gerektigi hususlari1 nedeni ile para
sisteminin merkezi bir otorite tarafindan yonetilmesi zorunlulugu goriilmiis ve
bu konuya devletler cesitli sekillerde miidahale etmislerdir. Stiphesiz paraya
miidahale edilmesi belirli sekil ve metodlarla gerceklestigi icin para ile ilgili

islemlerin yapilmasinda para politikasi yollar1 6nem kazanmistir.

Bilindigi gibi bir kistm iktisatcilar serbest rekabet ekonomisine
inandiklari, giivendikleri Olciide devletin de ekonomiye fazla karigtirilmamasi
gerektigini belirtmekle beraber, diger bir gurupta bitcelerin kendi kendine
dengelerini bulamayacagini, piyasa ekonomisinin kendi basina istikrar
bulamayacagini, para ve maliye politikalar: ile hiikiimetlerin daha genis boyutlu
mitidahalelerde bulunarak yoénlendirici rollerini oynamalar:i gerektigini,
devletin bu konudaki sorumlulugundan vazgecilemeyecegini ifade
etmektedirlerl05, Yani 6nemli siyasal eylemlerin yapilmas:i ya da
yapilmamasindan kim sorumlu olacaktir? Ulusal refah saglamak, geniglemeyi
gerceklestirmek, diizen ve istikrar saglamak amaci ile ighagina gelen siyasal
iktidarin para fiizerindeki yetkileri ne olmalidir? Para hacmi ile enflasyon
arasindaki mutlak ve dogrusal iliskinin varligs kabul edilmekte olup,
hiikiimetlerin enflasyona yol acabilecek diizeyde para basmasindan endise

edilmektedir..

105, EREN Ercan, Makro Iktisat, Ezgi Kitabevi, 1992, s. 3.
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Bankalarin piyasalardaki giderek artan Onemleri ve temsili paralarin
kullanilmasinin yayginlasmasina karsilik, paranin istikrarsizlii biiytik bir
giivensizlik yaratiyordu. Daha 16. yiizyilda bankalarin ekonomik hayattaki
onemleri anlasilmis, Devletler, toplum kaynaklarinin 6zel sahislarin elinde
toplanmasini sakincali bulmaya baglayarak bankacilik islemlerine miidahaleye
baslamiglardir. Sermayenin, banka varliklarinin sorumsuz ellerde
toplanmasinin, bazi1 bankalarin zarar etmesinin tiim bankacilik sistemine
glivensizlik doguracagi, bundan da biitiin toplumun ve devlet otoritesinin zarar
goreceginin fark edilmesi sonucu devlet bankacilik sektoriine miidahale etmeye

ve cesitli 6nlemler alinmaya baslamistir.

Tekel durumunda ve nihai mukriz gérevini goren Merkez Bankalarina
devletin ilgisini dogal gdérmek gerekir; bankalarin kurulus kanunlarinda bu
bankalarin organizasyon ve yonetim sekilleri, para ihraci ve kredi kontroli
isleri dizenlenmektedir. Bazi kimseler, devletlerin Merkez Bankalarina
miidahalelerinin genisligi ile bu bankalarin sermayelerinin devlete ait olup
olmamas: arasinda yakin bir ilgi goriirler. Fakat Merkez Bankalarinin
sermayeleri devlete ait olmasa bile ayricalikli bankalar olduklarini ve
devletlerin bazi haklar karsiiginda bu ayricaliklar1 verdiklerini unutmamak

gerekir.

Toplum igin ve tabii ki toplumun tiim faaliyetlerini diizenlemekle yiikiimli
olan Devlet i¢in paranin biitiin hareketlerini kontrol altinda tutmak son derece
6nemlidir. Diger mallarin alim-satimlarinin serbest piyasa kosullarina
birakilmasi gibi paranin da serbest piyasa kosullarinda iiretilmesi, piyasaya

birakilmasi mumkiin degildir.

"Siyasi iktidarin, paranin i¢inde bulundugu ekonomiye uygun olan roliini

korumas: zorunludur. Bir ekonomi icin, halkin keyfi kullanimina birakilmis
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para kadar tehlikeli hi¢ birsey olamaz. En kiciik bir giiven kaybinda hemen
milli paranin {izerine c¢ikacak baska paralar veya baska deger olcileri

aranacaktr. Para o zaman degerini daha hizli kaybedecektir."106

Kapitalist sisteme bakimz. Sistemi tamamiyle serbest biraktifinizda biitiin
ekonomi birimleri (dogal olarak) belirli zaman sonunda kartel veya trostlesme
yolunu tutuyorlar ve bu yapilanma ile topluma zararli oluyorlar, hitkiimetler
tehlikeyi gorilyor, anti kartel-trost yasalann uyguluyorlar. Peki, ekonomide para
yonetimini eline geciren hata yaptuginda, zararli oldugunda hiikiimet ne

yapacakur?

Stiphesiz parlamento karar orgamidir, ancak sunu unutmamak gerekir.
Para gizli silah gibidir, hizli ve gizli kararlarn gerektirebilir. Parlamento ise agr

isler.

8) Para Giicii Devredilmeli mi?

Onceki bélimde Merkez Bankalarimin tarihi olusumlarini belirlerken
cesitli nedenlerle Merkez Bankacilik sisteminin , bir merkezilesme, daginik
parasal giiclerin bir disiplin etrafinda toplanmast oldugu anlatilmistir.
Ekonominin biitiin hareketlerinin ifade edildigi paranin, devletin vazgecilmez
bir unsuru olmasindan bagka, parasal sistemin bir merkez etrafinda toplanilmasi
da devletin asli fonksiyonu olarak ortaya ¢ikmuistir. Derebeylik zamaninin

daginmik siyasi, askeri giiclerinin krallik otoritesi altinda toplanarak giic

106, ADENOT J. et - ALBERTINI J. M., La Monnaie et les Banques, Ed. du Seuil,
1975, s. 89.
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yogunlugu yaratilmasi gibi parasal sistemin Merkez Bankalari1 etrafinda

toplanmasi da gili¢ yogunlastirmasini gerc¢eklestirmistir.

M. FRIEDMAN, para, devlet dzgiirligis konularim incelemesinde, 6zgiirliige
en biiyiik tehdidin giic yogunlasmasi oldugunu belirlerkenl07, bir yandan
devletin 6zgirliigiimiizii korumak icin gerekli oldugunu ama diger yandan da bu
giic yogunlagmasi nedeniyle ozgiirligiimizi tehdit ettigini ifade etmekte ve
ozellikle para konusunda giiciin dagitilmas: gereksiniminin zor bir sorun

yarattigini ifade etmektedir.

Toplumlar kendi etki alanlar1 disinda gelisen para ve fonksiyonlarin
kendileri disginda bir otoritenin diizenlemesini kabul etmek zorundadirlar. Bu
otorite ise devlettir. Clinkii devlet siyasi 6zgiirliigtin korunmasi, adalet, egitim,
ticari faaliyetler v.s., ferdin tek basina yapamayacagi herseyi ifade eder. Devlet
buitin bunlari kavrayacak bicimd_eki para sistemi ile de baska bir anlama

sahiptir.

Birey icin kendi sahip olduklari1 kadar toplum olarak da sahip olduklar:
6nemlidir. Hatta bireyin kendi sahip olduklarnin énemli bir boéliimi toplum ile
vardir. Bu miinasebetle toplumsal yasami diizenleyen devlete v;: devletler
sistemine bireyin mutlak ihtiyaci vardir. 0 halde varligini bir biitiin olarak
etkileyecek devlet yonetimini birey secmek imkanina sahip ise, bu secimiyle
kendisi icin degerli veya gerekli olan hemen herseyde etkili olabilecek
yoOneticileri se¢mektedir. Sahip oldugu bir dizi hakki, ozellikle para ile ifade
edebilecek pek ¢ok olay1 devletin yoneticilerine devretmektedir, toplu yasama

diizeninin getirdigi biitiin hak ve yetkilerini, imkanlarini hiikiimetlerine

107,  FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik, (Cev: D. Erberk ve N.
Himmetoglu), Altun Kitaplar, 1988, s. 14.
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devretmektedirler. Nitekim, toplumun herhangi bir bireyi trettigi bir mal
tedaviil eden para disinda veya cari ddemeler sistemidiginda bir degisim araci ile
satamaz. Birey bu konudaki miibadele etme hakkinin diizenleme yetkisini sectigi
hiikkiimetine devretmektedir. Ve hiikiimetinden devletinin ulusal ¢deme araci
olan paranin ulusal veya uluslararas: alanda gecerliligini, verilen 6deme
garantisinin istikrarini muhafaza etmesini, kabul edilme giliciiniin

bozulmamasini beklemektedir.

ingiltere'de faiz oranlari siyasetin fevkalade hassas konusudur.
Gayrimenkul piyasasimin finansmani ¢ok onemlidir. Ciinkii Ingiliz halkinin
biiyiik ekseriyeti uzun vadeli kredilerle evlerinin sahibi olmuslardir. Bu nedenle
ingiliz siyasetcileri siyasi hayatin sonucunu etkileyecek kadar énemli olan faiz

oranlar1 konusunu bankacilarin takdirine birakmak niyetinde degillerdirl08,

"Bir tilkede fiyatlar artacaginda, ekonomi tikanacaginda, isler kotiiye
gittiginde kimse Merkez Bankasimin Bagskanini suclayamaz. Hikiimeti suglar.
Ayni sekilde islerin iyi gitmesi halinde de Merkez Bankasi'nin olumlu katkisini

kimse dikkate almaz. Alkis1 hitkiimetler toplar."109

Halk yoneticilerini secerken; parasini ydnetecek, parasina gii¢ ve garanti
verecek hiukiimeti goérevlendirirken, bu o6nemli aracin tim yonetimini,
sekillenisini de bu hiikiimetlerden beklemektedir. 0 halde hiikiimetlerin bu
yetkilerini bir veya birkac¢ kisiye devretme yetkileri var midir? Hele de kendi
yOnetim sirelerini asacak baska kisilere devretme yetkileri ne 6l¢lide olabilir?

Bu miinasebetle paranin diizenlenme yetkisinin devrinin olup olamayacagi

108, JACQUELOT Patrick de, Royaume Uni, une dependance totale, lLes Echos,
10.05.1993.

109, GUNGOR Tevfik, Diinya Gazetesi, 01.08.1993.
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hususunun anayasal sorun oldugu diistiniilebilir. Diger yandan hikiimetlerin,
toplumun bu dnemli hak ve yetkilerini devretmeleri dogru mudur ve ¢ok gerekli

midir?

Merkezilestirme ile tek para otoritesi yaratilirken, bu olusumu hazirlayan
siyasi glic olmustur. Bu safhada ise yaratilmis olan merkezi giliciin tim
fonksiyonlarinin hiikiimet disinda birilerine devredilmesi ne dereceye kadar

dogru olabilir?

Para sisteminin bugilinkii kosullarda sahip oldugu giiciin gelecekte ne
sekle doniigsecegini bugiin tayin etmek imkani yoktur. O halde demekki paranin
yonetim gilicti devredilecekse, gelecekte paranin kazanabilecegi fonksiyonlarin

ne olabilecegi bilinmeden devredilecektir.

Hiktimetler yaratuklar:1 ekonomik giic veya dengeler dizisinde paranin
glic ve denge diizenini kendi disinda mi birakmalidir? Yani devlet paraya giliciini
verip, garantilerini verip her tirlii giivenilirliini saglayip, bunu kendisi disina
neden cikarsm? Bir bagka ifade ile hiikiimetler para tizerindeki iyi veya kotiilere
ait yetki ve sorumluluklari kime ve nicin teslim etmelidir? Boylesine biiyiik
onemli bir gictin sorumlusu neden devletin yéneticileri olmasin? Para
sisteminin gliciini hikimet saglamakta olduguna gore, devletin sagladigi bu
garanti agisindan baktugimizda, bu giicin baskalarina devredilmesi icin gecerli

nedenler olmasi gerekir.

9) Parada Devletin Payi Var (Seigneuriage)

Ekonomilerin belirli biiyiime boyutlar1 6l¢lisinde para ihtiyacinin

artacagl, genisleyecegi esas olarak kabul edilmis olup, bu nedenle de
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ekonomideki gelismelere uygun ol¢iide hiikiimetlerin para arzini ¢esitli usulleri
kullanarak genisletmesi kabul edilmistir. Hikimet bu artist dogrudan emisyon
ve devlet borc¢lanmalar1 suretiyle gerceklestirir. Para arzinda bu genisleme

aslinda Hiikiimetin aldi§1 bir nevi pay ya da vergi seklinde diisiiniilebilir.

Merkez Bankalarinin bagimsizligindan s6z edilirken, her seyden evvel
emisyon hacminin, bu arttirilis miktarlarina iligkin diizenlemenin ne olmasi

gerektigi konusu énem kazanmaktadir.

Para yaratilmadan, bulunulan doénem harcamalar1 ge¢mis doénem
harcamalarini agsmadan ekonomik biylimenin gerceklesemiyecegi
distniilecek olursallO, hiikiimetlerin; para arzi ile ekonomik biiyiime

arasindaki iliskiye ne kadar 6énem vermeleri gerektigi daha agiklik kazanacaktir.

Gerek tarihi olusumda goriilen olaylar, gerek siyasal yapilanmanin
zorunluluklar: ve gerekse tim ekonomik yapimin merkezi idare tarafindan
yonlendirilmesi nedenleri ile Merkez Bankalarina bagli para sisteminin de
olusumu devlet yOnetimleri tarafindan gerceklestirilmistir. Diger yandan
ekonomilerin doénemsel bilyiimeleri nedeniyle,. bu btuytimenin ifadesi olan
parasal biiyime de, ekonomik biytimedeki idarenin etkinligi Olciisiinde,
hiktimetlerin etkisi ve pay1 vardir. Ekonomideki kalite ve kantite olarak biiyiime
paraya yansir. Iste bu noktadan bakildiginda hiikiimetlerin yarattiklar1 bu deger
fazlaligini almalari, paylarmi almalar1 gerekir, ne fazla ne eksik (!) Bu pay

hakk: parayi yaratma hakki olarak tarif ve ifade edilebilir.

0 halde devlet, bir dénemde yaratmis oldugu ekonomik bilyiime nedeniyle

dogacak hakkini veya payini nasil alacaktir? Bu biyime ne sgekilde

110, Banque de France, Systemes de Paiment dans onze pays developpes, Ed.
Banque de France, 1990, s. 6.
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degerlendirilecek, karsilik gelecek para miktar1 nasil hesaplanacaktir?
Hiikiimetlerin para arz ile ilgili hak ve yetkilerini kendileri disina ¢ikartmalar:
durumunda isaret edilen G.S.M.H.'daki artig miktarinin ne oldugunu parasal
olarak belirleyen hiikiimet disi bir organ ortaya c¢ikacaktir. Bu dogru mudur?
Ekonomide yaratilan G.S.M.H. arusimin karsiliginin sadece belli bir miktarda
avans oldugunun kabul edilrﬁesi, gelismenin ¢ok basite indirgenmis ifadesi

olabilir.
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B- MERKEZ BANKALARININ DEVLETTEN
BAGIMSIZLIGI

1) Merkez Bankasi Bagimsizlifi Nedir?

Merkez Bankasi bagimsizligi f{izerine yapilan c¢aligmalarda, bu

bagimsizligin genel olarak siyasi iktidardan bagimsizlik olarak alindif
gorilmektedir. Konu c¢ok kisaca hiikiimetin Merkez Bankasi tizerindeki
etkinliginin kalmamas: seklinde ele alinabilir. Ancak Merkez Bankasinin ¢ok
cesitli fonksiyonlarindan hangilerinin ne Ol¢lide siyasi otoriteden ayri

olacaginin iyi tarif edilmesi zorunludur.

Merkez Bankasinin bu bagimsizhigl ; bir dizi statti ve usuliin vardig
sonuglarla, bankanin acgik¢a paranin istikrarimi saglamakla gorevlendirildigi ve
bu goérev cercevesinde kamu yo6netiminden hic¢ bir direktif almadigi durumudur,

seklinde tarif edilebilirlll,

Merkez Bankasinin bagimsizligi tizerine cesitli tarifler vardir. Bunlarin
hemen hepsinde, bagimsiz Merkez Bankasina paranin istikrarini saglama
calismalar1 yaparken, siyasi idareden talimat almama kurali getirilmisgtir. Ve
6zellikle tzerinde durulan husus da daima banka hedeflerinin iyi tayin
edilmesidir. Hedefin iyi belirlenmesi denilirken, cergevesi ¢izilmeye c¢alisilirken
gosterilen 6zen ve hassasiyet, her zaman parasal giicii elinde bulunduranlarin

sinirlarinin iyi cizilmesi gerektigi diisiincesine gotiirmektedir.

111, PATAT Jean Pierre, Monnaie Institutions Financieres et Politiques
Monetaire, Ed. Economica, 1993, s. 6.
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Hiikiimetlerin ekonomik hedeflerine ulagsmak icin sahip olduklar aletler
arasinda eger para politikasi araglar1 da varsa, bu durumda Merkez Bankalar
bagimsiz degildir ve para politikam}‘ biitce politikasi, maliye politikas1 gibi
politika araclarindan herhangi birinden farksizdir. Bu durumdan farkli olarak
Merkez Bankalarina belirli bir hedef verilmisse ve bankanin bu hedefine
ulasmak icin cah.smalanna hiikiimet miidahaleleri yoksa Merkez Bankasi

bagimsiz kabul edilmektedirl12,

"Merkez Bankasi para ve kredi islerini ticari hayatin ihtiyacina ve
devletin genel politikasina goére diizenler"113 geklindeki bir tarifte, Merkez
Bankas: faaliyetlerine devletin genel politikas1 ile bir cerceve c¢izildigi
gorilmektedir. Merkez Bankas: bagimsizligndan séz edilirken, cizilen c¢ercgeve
icinde bankanin tiim faaliyetlerini bagimsizca yiiriitmesi konusu bagimsizlik
olarak kabul edilebilir mi? Eger sistemin isleyisinde devletin ekonomi
politikasinin belirleyecegi ve sonra da Merkez Bankasinin bu politika
cercevesinde, para politikasin1 hazirlayip uygulayacag: belirtilmisse, bu
durumda Merkez Bankasi bagimsizli1 vardir, ancak devletten tamamen ayr1 bir
Merkez Bankas: degildir. Eger ekonomi politikas:1 iginde uygulanacak para
politikasini da hiikiimet belirlemekte ise, bu durumdal bagimsizliktan sz

edilemez.

112, DHORDIAN Roland - CLODONG Olivier, Les Banques Centrales leur
Independance dans la Constructions Europeenne, Les Editions d'Organisation,
1994, s. 23.

113, ZARAKOGLU, Bankacilar icin Merkez Bankacilig: bilgisi, Banka ve Ticaret
Hukuku Arastirma Ens., 1988, s. 1.
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"FED Kanunu Yo¢netim Kuruluna kendi kanaatina gore davranma yetkisi

verir ama kongrenin hedef, ilke ve kisitlamalar1 gercevesinde."114

Bankanin bagimsizlii, 6zerkligi demek devletten tamamen ayrilifi
anlamina gelemez. Daha Onceki bolimlerde Merkez Bankasi ve devlet
iligkilerinin ne o6lciide icice oldugu belirtilmisti. Hemen sunu ifade etmek gerekir
ki, devletten tamamen ayr1 bir Merkez Bankas: nasil ayr1 oldugu devletin giiciini
kullanabilir? "banknotlar bir kanunla altina cevriltilemez hale konunca."115...

Bagimsiz bir Merkez Bankasina bdyle bir gii¢ verilebilir mi?

Nitekim A.B.D.'de New Deal programi déneminde parlamento, altin fiyatim
21 Dolardan 35 Dolara yiikseltmeye karar verdikten sonra biitin altin
sehadetnamelerini toplatmisti. Ve altin1 devlet eski fiyat1 olan 21 Dolardan satin
almisti. Boyle bir politikanin uygulanmasinda bankanin bagimsizligi halinde,
para politikalarn ile ilgili olarak alinacak tedbirlerde hiikiimet veya parlamento

destegine ihtiyac olacaktir.

Merkez Bankalarinin hangi fonksiyonlarimin hiikiimetle bagimli oldugu

veya bagimsiz olmasi1 gerektigi konular1 ayr1 ayri incelenmelidir.

Para politikast uygulamalarinda sorulmasi gereken bir soru da cgesitli para
politikas: aracina gercekte ne denli ihtiya¢ oldugudur. FRIEDMAN, karsilik
oranlarinin giiciiniin ortadan kaldirilmasi gerektigini sdylemektedir. Bdylece

Merkez Bankasina tek ara¢ olarak "acik piyasa islemleri" kalmaktadir.

114 BECKHART Benjamin Haggott, Federal Reserve System, Colombia University
Press, 1972, s. 31-38.

115, ZARAKOGLU, Bankacilar icin Merkez Bankaciligi Bilgisi, Banka ve Ticaret
Hukuku Arastirma Ens., 1988, s. 9.
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FRIEDMAN'a gére rezerv paramn degistirilmesini acik piyasa islemleri tam

olarak saglarl16,

Bir yandan kullanilabilecek para politikas:i araclarinin asgariye
indirilmesi, diger yandan para politikas1 araclarinin bulunduklar1 piyasalara
gore kullanilabilme imkanlarini birlikte ele aldigimizda Merkez Bankalarinin

bagimsizlik konularinin ¢ok degisik sartlara dayali oldugu goriilecektir.

Nitekim, parasal tabanin degistirilmesi icin A.B.D. piyasalarinda veya
ingiltere ve Kanada'da acik piyasa islemleri yeterli olacak iken, Tiirkiye gibi
para piyasasinin yeterli boyutlar1 olmayan {ilkelerde parasal tabani degistirmek

icin diger para politikas1 araclarina da ihtiya¢ olacaktir.

Para politikas1 araclarinin hangilerinin kullanilacagi hususunda Merkez
Bankas: yetkilj midir? Yani Merkez Bankasinin para arzini etkileyecek araglarin
tamamini kullanmak yetkisi var midir? Ekonominin yapisi ve Merkez Bankasina
verilmis yetkilerle para arzinin artis ve etkilenisleri tamamen Merkez
Bankasinin kontroliinde midir? Para politikas1 araclarini kullanmada yetkilerini

Devlet ile Merkez Bankasinin paylasma nisbetleri nedir?

Bir baska ifade ile, para arzi tizerindeki etki veya operasyon giiclerinin

kullanilmasinda yetki paylasimi nasil olmalidir?

Bagimsizliga bakarken, Merkez Bankalarimin tim fonksiyonlar: ile
bagimsizligindan mi s6z edilmekte oldugunun, yoksa para emisyonunun siyasi
iktidar yetkilerinden mi ¢ikarildiginin dikkate alinmasi gerekir. Para emisyonu,

sosyal ve ekonomik olaylarin tarihi gelisimi sonucunda bir merkezde toplanmus,

116, FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik (Gev: D. Erberk - N. Himmetoglu),
Alun Kitaplar, 1988.
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tekellesme saglanmistir. O halde siyasi ve sosyal olaylardaki degisimler ne sekilde
olmalidir ki, 6nce merkezde hiikiimet kontroliinde yogunlastirilan bu gii¢c bu defa
hiikiimet etkilerinden kurtarilsin. M. FRIEDMAN'In incelemelerinde isaret ettigi
gibi devlete, devlette yogunlasan giice, bu giicle 6zgiirligiimiiziin korunmasina
ihtiyactmiz vardir. Ama Ozgiirlige en biyuk te_hdit de gene bu gig
yogunlagsmasindan gelirl17, Hiiktimetlerin kamu kesimindeki agirliklarini
arttirmalar1 ve maliye politikalarinin kamu aciklarini daraltmaya
yoneltilemedigi  yani para politikasim1 da maliye politikasini da aym devlet
organinin hiikkiimetin yiriitmesinin enflasyonlarla miicadelede basarisizliga
neden oldugu konusu Merkez Bankasi bagimsizlifi sorunun &6zini

olusturmaktadirl18,

Merkez Bankalarinin olusumunda en onemli etken, siyasi otoritelerin
boyle bir sisteme gerek gormeleri, gerekli yasal diizenlemeleri yapmalar:
hususudur. Gene siyasi otorite, bu defa degisen, olusan yeni siyasi-sosyal-
ekonomik nedenlerden dolay: elinin altindaki bu merkezilesmis giicii baska
yOneticilere devredecektir. Burada hemen farkedilecegi {lizere, siyasi iktidarlarin
kendi zaaflarinin ekonomiye zarar verecegini teshis etmelerini goérmekteyiz.
Yani bu merkezilesmis parasal gictin hiikiimet tarafindan kullanilmasinin
ekonomiye etkilerinin olumsuz etkileri goriilmekte ve hiikiimet disinda bir
yonetime parasal gilicin devredilmesinin sonuclarinin neler olabilecegi

saptanmaya calisiimaktadir.

Para politikast uygulamasinda amag; kalkinma ve biiyiime icin gerekli

finansmani temin etmektir. Ancak bu amacla gerceklestirilen para arzinin

117, FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik (Cev: D. Erberk, N. Himmetoglu),
Alun Kitaplar, 1988.

118 ALKIN Erdogan, Iktisat, Filiz Kitabevi, 1992, s. 469-470.
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enflasyona yol agmamasi da gereklidir ki, bu iki hedef birbirleri ile ¢eligki
halindedir. Bu iki amactan hangisine ne Ol¢iide agirlik verilecegi konusunda
secilen yollar 6nemli politik kararlar1 gerektirmektedir. Sonuclar1 ve
sorumluluklar: biyik olmakla beraber, cogu kez politik beklentilerin éne
gectigi bu konularda hiikiimetlerin daima siyasal zaaflan gﬁrﬁldﬁgﬁnden, para
politikalarinin uygulama yetkilerinin htikiimetler elinden alinmasi diisiincesi

oénem kazanmaya baslamstirl19,

Bir para otoritesi varlifi veya boyle bir otoriteye ihtiya¢ oldugu, artik
iizerinde yogun tartisma olmayan bir konudur. Uzerinde tartigilan konu ise, esas
itibariyle bu para otoritesinin kim olacag hususudur. Yani siyasi iktidara mu

bagli olacaktir? Yoksa bagimsiz mi? Nasil bagimsiz?

Bagimsizlik yasal olsun, idareciler tarafindan verilmis bir y6netim
bagimsizligi olsun, ancak usuleten bir bagimsizliktir. Ciinkt paranin degeri
sadece izlenen para politikas1 sartlar1 ile belirlenmez. Asil ve 6nemli olan
ekonomi politikalarin1 yoénlendirenlerle para politikasin1 yodnlendirenler
arasindaki iligkilerin niteligidir. Ctinki paranin degerini etkileyen diger giic
merkezleri de 6nemlidirl20, Bu miinasebetle, bir Merkez Bankasinin bagimsiz
olup, bagimsizlig1 ile enflasyon oranini etkilemesi incelenirken, Merkez
Bankasinin hiikiimetten bagimsizli§1 6lgiisiinde, ekonomi politikasindan

bagimsizliginin da dikkate alinmasi zorunludur.

Merkez Bankalarinin bagimsizliklar1 veya bagimsizliklarinin hiikiimete

karsi bagimsizlik veya parlementoya karst bagimsizliklar olmasi halinde,

119, SAVAS Vural, Politik iktisat, Beta Basim Yayim Dagitim, 1986, s. 150.

120, Conseil Economique et Social, Les implications d'un statut Renove de la
banque de France, Direction des Journaux Officiels, 1993, s. 10.
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sorunun farkli boyutlar1 olmaktadir. A.B.D.'de Bagskan ayri bir siyasi gilicin
temsilcisi, parlemento ekseriyeti baska bir giiciin temsilcisi olabilmektedir. Bu
durumda Merkez Bankasinin nereye baghh oldugu 6nemli olmaktadir. Veya
Hollanda'da oldugu gibi Merkez Bankasinin ¢6ziillemeyen sorunlar parlementoya
gotiirme imkani, farkli bir bagimlilik dogurmaktadir. Veya parlemento
ekseriyetine dayali hiikiimetlere baglhh Merkez Bankalarmmin durumu farklilik

gdstermektedir.

Birinci gruptaki Merkez Bankalarinda para politikas1 banka tarafindan
hazirlanmakla beraber, sonucta tiim kararlarda ve uygulamalarda hiikiimet

yetkili ve sorumludur (6rnek olarak Ingiltere ve T.C. Merkez Bankas1 verilebilir).

Ikinci gruptaki Merkez Bankalarina 6rnek A.B.D.'nin FED sistemi veya
Hollanda gosterilebilir. A.B.D.'de para politikasi yetkilerinin tamami kongreye ait
olup, bu yetkiler uygulanmak tizere FED'e devredilmistir. Ancak her zaman iptal
edilebilir. Hollanda'da hiikiimet Merkez Bankasina talimatlar verebilir, ancak
Merkez Bankasi bu durumda uygun bulmadig talimatlar i¢in son karar mercii
olan parlementoya bagvurabilir. Alman Merkez Bankas: ise, para politikasinin
ilke ici tim karar ve uygulamalarinda tamamen bagimsizdir. Siiphesiz bu
guruptaki Merkez Bankalarina Isvicre Merkez Bankasi ve bagimsizligi yeni

yuriurlige giren Fransa'y:r da dahil etmek gerekir.

Ancak Merkez Bankalarinin bu bagimsizhiklarinin hemen her iilkede
cesitli bakimlardan farkli yonlerden ele alinmasi ve Almanya Merkez Bankasi
bagimsizligi ile FED bagimsizli§i arasindaki ince noktalari ayirmakta giicliikler
oldugunu belirtmek gerekir. Cinki A.B.D. parlementosu para politikas:
konusunda st organ oldugu gibi, Almanya'da da parlemento kanunla verdigi
yetkileri kanunla geri alabilir. Veya Hollanda'da parlemento ekseriyetine

dayanan hiikimetin verdigi talimatlar i¢in Hollanda Merkez Bankasinin
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parlementoya bagvurmasi, sonu¢ degistirmeyecektir (Hollanda Bankasi

parlementoya simdiye kadar hi¢ basvurmamistir).

Paranin bagimsiz kuruluslar tarafindan cikartilmas: bir bagimsizliktir. Ve
gercek bagimsizlik olay: da budur. Ancak Merkez Bankasi bagimsizlifindan s6z
ederken, paranin 6zgiir emisyonundan bahsedilmiyor. Yani para emisyonunun
bagimsizhifi, 6zgiirligii 6nce ortadan kaldiriip bir merkeze baglanmistir. Ondan
sonra tekele alinmisg olan bu emisyon sisteminin {izerinde devlet etkilerinin

azaltilmas:1 yollar1 aranmaya baglanmistir.

Fransa'da Merkez Bankasi bagimsizli§i yeni uygulamaya girerken, Merkez
Bankasi bagimsizliginin ne demek olduguna dair dikkat ¢ekici agiklamalar

yapilmistir.

"Bagimsizlik demek, emisyon milessesesi ayri bir planette yasayacak demek
degildir. Tam tersine kanunda, hiikiimetler, devlet bagkan1 ve parlemento ile bir
dizi diyalog o6ngoriilmiistiir. Ve mecburi izahatlarla Merkez Bankasi siyasi

iktidara periyodik olarak hesap vermek zorundadir."121

2) Neden Merkez Bankasi Bagimsizligi?

Serbest rekabet sistemlerinde para degerinin istikrar1 tim ekonomik
diizenin en 6nemli sorununu tegkil eder. Rekabet mekanizmasinin, degisim

sisteminin, piyasalarin islerligi icin para istikrar1 énemlidir.

121, ROBIN Jean Pierre, Le pouvoir monetaire prend son independence, FIG-ECO,
05.01.1994, s. 2.
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Para istikrar1 bozuldugunda, paranin tim fonksiyonlarindan
beklenebilecekler tahrip olmakta, mal ve hizmetlerin nisbi iligkileri bozulmakta,
her tirlt dretimin getirebilecegi kazanclar kaybolmakta (bir nevi c¢alisma
nedenleri yok olmakta), piyasalarin bilgi saglama fonksiyonlar1 bozulmakta,
piyasalar arasi iligkiler yok olup, koordinasyon ve karar alma imkanlari
kalmamaktadir. Para istikrarinin bozulmas: biitiin sistemin c¢Okmesine,

ekonominin bir karmasaya siiriikklenmesine neden olmaktadir.

M. FRIEDMAN, devletin para islerinden sorumlu olmasi gerektigini, para
tizerindeki kontroliin ekonomiyi dengelemek i¢in kullanilabilecek en &6nemli
gliiclin parasal gii¢ oldugunu kabul etmekle beraber "bu giiciin 6zgiir bir toplumu
gliclendirecek yerde zayiflatacak sekillerde kullanmasini"122 sorun olarak

gorerek, bu konudaki diizenlemelere olan ihtiyaca isaret etmektedir.

Para yaratma imkam hiikiimetler icin her zaman hizli, kolay ve etkili mali
kaynak bulmanin yoludur. Hicbir hiikimet bu imkam kullanmak yerine, daha
uzun, etkileri ve hatta sonuclar1 tam kestirilemeyen maliye politikas1 yolunu
veya kendi masraflarini kisma yolunu se¢meyecektir. 0 halde para yaratarak
harcamalar: kargilama yolu, hiikiimetlerin gézde operasyon araclarindan biridir.
Ve bu yolla hazinelerin kaynak bulmalari, her yil en az birbirini karsilayan ve

borcu uzatan bir sekilde devam ettirilecektir.

Siiphesiz ekonomik yapilarin 6zellikleri hassas dengelerin bozulmasinda
veya bu dengelerin kurulmasinda c¢ok onemli roller oynar. Ancak biitge

acgiklarinin kapatilmasi ve hizhi nakit kaynaklarin bulunmasi, ekonominin genis

122 FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirlik (Cev:D.Erberk ve N.Himmetoglu)
Alun Kitaplar, 1988.
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kapsaml olarak ve hizla etkilenebilmesi icin para politikas1 son derece Onemli

araclardir.

Enflasyonlar {izerinde cok 6nemli etken hiikiimetlerin para politikalar:

olarak goriliir.

"1921/1923 hiper enflasyonunun nedeni olarak enflasyonist biit¢e aciklar:
ve paranin ¢ok yiiksek devir siirati goriiliir; bu nedenle de Devletin Merkez
Bankas1 tizerinde yetkili olarak ve para yaratarak kendi biit¢e acgiklarini
kapatmasim1 engellemek gerektigi hususunda ekonomistler arasinda goéris

birligi vardir."123

Son derece etkili, ancak uzun vadede tehlikeli sonuc¢lar1 olabilen para
politikast araclarinin hiikiimet elinden alinmasinin temel nedeni, siiphesiz bu

aletin her zaman bagirih kullaniimamasindan ileri gelmektedir.

Hiukimetler yatirim ve sermaye piyasasindan yeterli kaynaklari
saglayamiyorlarsa, operasyonlarini banka kredileri ile finanse etmek zorunda
kalacaklardir. ilk bakista yalniz i¢ piyasada ic¢ ticaret iirtinleri icin ek bir
harcama imkani yaratildifina goére, bu durumun dis ticaretle ilgisi olmamasi
gerektigi gorintiisii olabilir. Bu, dis ticarete kapali veya ithalati olmayan bir
tilke icin dogrudur, hatta ihracati arttirabilir ama olay bu kadar iyimser sonuclar
vermemektedir. Odemeler dengesinde sorun olmadig varsayimiyla, hiikiimetin

piyasa kaynaklarim1 kullanmasi igin kredilerin genisletilmesi gerekirken, diger

123, FRICKE Thomas, D'une Bundesbank a Il'autre?, La Banque centrale
Allemande Comme modele pour I'Europe, Revue de I'OFCE No. 44, Avril, 1992,
s. 164.
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yandan piyasada faiz oranlarmmi arttirmak gerekli olacaktirl24. Bu zithign
coziilmesi zordur ve hiikiimetlerin operasyonlar1 uzadikca, kredi baskisi daha
biiyiik ve daha kuvvetli olacaktir.

Kamu yatirimlan da is diinyas: yaurimlarindan farkli degildir. Islerin iyi
gittigi zamanda kimse gelecek durgunluk doénemini:dikkate almak istemez ve
maliye politikas1 uygulamalan ile koti giinler icin bir kisim rezerv toplanmaz.
Ve iiretimin durgunluk dénemlerinde, bir yandan psikolojik faktdrler paranin
tedaviil hizin1 keserken, diger yandan girisimcilerin riske girmesini, yatirim
yapmasin1 ortaya cikaran faktorler rol oynamaya baslar. Siiphesiz boyle
zamanlarda en hizla etkisini gosterecek olan Merkez Bankasi operasyonlar: ile
efektif kredi arttirilmaya, mal ve hizmet talebinde bir artis gerceklestirilmeye
calisitlir. Kamunun faaliyetlerinin durdurulmas: olanaksizdir. Bir yandan kamu
harcamalari, diger yandan bireysel krediler icin Merkez Bankalar: biitiin
cabalarmx gostermek zorundadir. Merkez Bankalarinin boyle zamanlardaki
harcamalar1 efektif taleb arttirmak bakimindan faydali olabilir. Ancak finanse

edilecek biitiin projelerin ¢ok iyi planlanmis olmas: zorunludurl25,

Ancak kabul etmek gerekir ki, Merkez Bankalarinin bagimsizlif1 tizerine
yapilan incelemelerde endiseler, daima hiikiimetlerin emisyon yetkisini
harcamalarin finansmaninda kullanilmasinin (politik nedenlerle) ve para
arzinin asir1 genisletilmesi nedeniyle tehlikeler doguracagindan
kaynaklanmaktadir. Iste sorun bu risk karsiliginda hiikiimetlerin bu politika

aracini ellerinde tutup kullanmalar: halinde saglanabilecek faydalarin neler

124 HAWTREY R. G., The Art Of Central Banking, Frank Cass and Co. Ltd. 1962, s.
420-439.

125 KOCK M. H. De, Central Banking Staples Press Ltd. Second edition, 1969, s. 47-
51, 280-283.
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olabileceginin dogru saptanmasindadir, belki olayin daha dinamik olan yapisim
dikkate almak gerekli olup, ekonomik gelisimin belirli agamalarinda hiikiimetin
para arzi ile ilgili yetkileri kullanmasinin, belirli zamanlarda ise, bu yetkiyi
kullanmamasinin gerekecegi konusunda yapilmasi gerekebilir. Devlet de,
ekonomi de vardir, paraya giiciinii devlet vermektedir, bu degismez; sorun,
paranin hiikiimet elinde iken zaman zaman degerini yitirici operasyonlara
girisilmesinden korunmaktir. Yani hiikiimet zaman zaman para degerini bozucu

operasyonlar gerceklestirdiginde ona dur diyecek bir giic bulunmalidir!

Bagimsiz Merkez Bankalar1 konusunda tizerinde durulmasi gereken ayni
Olciide Onemli diger konu da Finans sisteminin kontrolii konusudur. Merkez
Bankalarinin hiikkiimetten ayirilmasina asil ve 6énemli neden olarak goésterilen
daima hiikiimetlerin emisyonlari, para arzindaki artiglar1 kolay para bulma yolu
olarak kullanmas:i endisesinden kaynaklanmaktadir. Bankacilik sisteminin
kontrolii, bu sistemle ilgili genel ekonomik kosullarin diizenlenmesi veya bu

sistemin kontrolt vasitas: ile tiim ekonomik sisteme etkiler ayr1 olaylardir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde, hiikiimetler icin secilecek politikalarin
agirlik tarafi daima hizli biyime yodniinde olacaktir. Biylime hizinin
yikseltilmesi ise, daima yeni yatirinmlar yapmayi, yeni teknolojiler kullanmay1
zorunlu kilar. Bu yatirimlar ise, her zaman vergilerle karsilanmaz. Verginin
arttirilmast ve denk biitce siyaseti ise hem bilyimeye gerekli hizi
kazandirmayacak hem de politik hosnutsuzluklar yaratacaktir. Bu nedenle de bu
tir yatrimlar, genellikle biitce aciklan ile veya kamu kuruluslarinin dogrudan

Merkez Bankasindan finansmam yolu ile gerceklestirilirl26,

126, SALVATORE Dominick - DIULIO Eugene A., Makro Ekonomi Teori ve
Problemler (Cev: A. G6kdere), Evrim Basim Yayim Dagitim, 1988, s. 161.
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Kagit para sistemleri ortaya cikislar1 ile birlikte tehlikelerini de
beraberinde getirmeye baslamislardir. Nitekim, David Ricardo "Tecriibeler
Ogretmistir ki, hitkiimetin veya bankanin serbestce kagit para cikartmaya
koyulmasi, daima olcistizlitklere yol acmaktadir. Emisyon yetkisinin kotiiye
kullanilmasim1 Onliyebilmek ve para hacmini asiri siskinlikten koruyabilmek
icin para miktar1 sinirli tutulmalidir. Kagit para miktarinin asiriligina en iyi

care, bunun istek iizerine altina cevrilebilmesidirl127.

Hitkiimetlerin ellerindeki para politikas1 aracinin tehlikeli sonuclara
gotirme ihtimalinin bulunmasi, para basma giiciniin hiikiimetten ayrilmasi
temayiliinti dogurmustur. Gercekten elinin altinda para basma imkani bulunan
bir hikiimet, bunu biitlin tehlikelerini gotze alarak politik ¢ikarlar: igin
kullanabilir. Eski dénemlerde hiikiimetler, Merkez Bankalarindan aldiklar:
avanslar vadelerinde 6¢demeye 6zen gdsterirlerdi. Simdi artik Hazine borclarmi
odememekte ve eski borclar daima yeni bor¢larla, yeni para emisyonlan ile

kapatilmakta ve borclar béylece artmaktadir128,

Ulke yatirimlarinin gercek tasarruflarla karsilanmamas: ve para
miktarindaki artisin sebep olacagi enflasyon, parasal istikrarsizlik biitiin
dengeleri sarsmaya basladig1 andan itibaren, bu sarsintilara dur diyebilmek icin
siyasi bakimdan gli¢lii sorumluluklar: iistlenecek, cesur kararlar alacak
hiikiimetlere ihtiya¢ dogar. Bu siyasi ¢6ziim bulunamadigi siirece iilkede

yasanacak parasal krizlerin ciddi yaralar acacag siiphesizdir.

127, ERGIN Feridun, Para ve Faiz Teorileri, Beta Basim Yaymm Dagium, 1983, s. 81.

128 FABRA Paul, Table ronde l'esprit du marche, Comment Penser 1'Argent, Le
Monde Editions, 1992, s. 229.
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Ulkedeki parasal krizlerin ulusal paralari siiriikledigi en 6nemli olay.,
Dolarlasma olayidir (Kuvvetli paralarin etki alanlarina gére bagka paralardan da
s6z edilebilir). Yani ulusal paradan hizli kagis ve satinalma giicii, daima artan
kuvvetli dovize kagis, bu durumu ortaya c¢ikarur. Ulkede parasal istikrarsizliklar
basladigi, enflasyonun {istesinden gelinemedigi zamanlarda, bu durum hemen
gorilir. Bu ulusal para ile paranin deger saklama fonksiyonunu bagaramamasi
halinde ortaya ¢ikar ve halk, paras: ile degerlerini saklamak, satinalma giiciinii
koruyabilmek icin kuvvetli dévizlere kacmaya baglar. Dolarlasma olayinin
hizlanmasi, bir anda pek ¢ok kimsenin aklina yabanci bir paraya baglanma veya
yabanci paray: kullanma fikrini getirir, hatta bu gelismelerin istikrar programi
parcasi olarak bazi tilkelerde teklif edildigi gorilmektedir. Siiphesiz bu durumda,
glicli yiiksek paranin kullanilmasi ile iilkenin kendi parasimi iireterek kazandigi
hakimiyet kazanglarini giiclii paranin iilkesine aktarmasi durumu ortaya
cikmaktadir129, Sanki parasi kullanilan {ilkeye para hakimiyeti vergisi
6denmektedir. Bu 6nemli zararlarina ragmen, Dolarlasma olayini parasal
istikrar1 saglamak, parasal enflasyonu engellemek icin bir disipline kavusmak

bakimindan kurtarici gibi gorenler de vardir.

Herseye ragmen, hiikiimetlerin de sinirsizca para basma gibi bir
operasyona girismesi her zaman pek o kadar olagan bir olay degildir. Ciinkii
hiikiimet fazla para basarken, amaci daha fazla mal ve hizmeti satin almaktir.
Eger fazla para basarak, paranmin satin alma giiciinii diisiiriiyorsa, hiikiimet daha
fazla mal ve hizmet satun alamayacag: icin fazla para basmaktan kag¢inacaktr.
Yani paranin satinalma degerinin; reel degerinin kaybolmaya baslayacagi
nokta, hiikiimetin para basmaktaki dogal sinir1 olacaktir. O halde Merkez

Bankalarinin bagimsiz olmalar: her zaman gerekli ve zorunlu mudur?

129, ERTURK Emin, Para fkamesi, Uludag Yaynlar, 1991, s. 114-115.
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Amerikan Merkez Bankacilik sistemiyle ilgili olarak, mali sorumluluk ile
birlikte parasal sorumlulugun da hazine sekreterine verilmesi halinde,
sekreterin bu defa para politikasina da yeterli agirhifn vererek bu iki ana
politika aracini1 dengede tutabilecegi ihtimalinden s6z edilmekte ise de, boyle bir
gorisii kanitlayan ornekler yoktur. Diger yandan bagimsiz bir Merkez Bankasi
yonetimini menfaat guruplarinin baskilarina maruz kalmalar: ihtimali daha
azdir. Halbuki hazine sekreteri, her zaman politik karar ve amaclari, politik

baski guruplarim birinci planda gézoniinde tutmak zorundadirl30,

Merkez Bankasi bagimsizlifinin tek nedeni olarak hikiimetin para
politikas1 aracglarimi1 kullanirken, politik ¢ikarlari dogrultusunda yapacag:
hatalarin zararlar1 dikkate alinmaktadir. Buna karsilik, bagimsiz bir Merkez
Bankasi birtakim yanlis isler yapsa ne olur? Bagimsiz Merkez Bankasinin hatal
islemlerinin dengelenmesi, ekonominin bu yanli§ uygulamalardan dogacak
zararlardan korunmasini hikimet nasil saglayacaktir? O halde Merkez
Bankasinin uygulamaya girismeden 6nce Hiikiimet Mutabakati almasi, isin ilk ve

en kritik yeri olacaktir.

Para ve Merkez Bankasina iligkin yetkiler ve bunlarin kullanmilma bicimi,
tarihin en ciddi krizine belki de degisik bir boyut getirmis olabilirdi. "Birlesik
Devletlerdeki biiyiitk bunalim, ©6zel girisim sisteminin dogasinda varolan
istikrarsizligin bir belirtisi olmaktan ¢ok uzaktir; tersine, birkag¢ Kkisinin, bir
tilkenin para sistemi tizerinde simirsiz giic sahibi olduklar1 zaman yaptiklari

hatalarin ne denli zarar verici oldugunu géstermektedir."131

130, BACH G. L., Federal Reserve Policy-Making, Alfred A. Knopf, 1950, s. 208-220.

131. FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik, (Cev: D. Erberk ve N.
Himmetoglu), Alun Kitaplar, 1988, s. 88.
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Hiitkimet yaturimlarinin sonuclari kisa zamanda enflasyonist baskiya yol
acan aciklar1 kapatabilecek getiriler sagliyorsa, bu nevi parasal Hikimet
kararlarim1 yanlis olarak nitelemek mimkin midir? Bu durumdaki yatirnm
harcamalarini finanse etmek cabasindaki hiikiimet kararlarini engelleyen

bagimsiz Merkez Bankalar1 yararli kabul edilebilir mi?

Merkez Bankalarinin enflasyona etkileri, istikrar ve ekonomik gelismeye
etkileri, bagimsizlik konusunun temelini olusturmaktadir. Siyasi etkilere acik
olmayan bagimsiz bir Merkez Bankasmnin tiim davraniglar1 daha 6éngoruliidarl32,
Yani ekonomik gelismeleri cesitli kosullari, sosyal siyasi gelismeleri dikkate
alarak, herhangi bir taviz vermek zorunda olmadan, olaylar1 objektif olarak

degerlendirip tedbir almak imkanlar:1 vardir.

Bagimsiz Merkez Bankalarinin her zaman dogru ve yararli sonuclara
ulasacaginin iddia edilmesi, politikadan hi¢ etkilenmeyeceginin diisiintilmesi
icin de kesin nedenler yoktur. Politik olaylarin Merkez Bankasi kararlarimi veya
para politikas1 olaylarini ne 6lgiide ve ne sgekilde etkileyecegi her zaman

bilinemez.

Bagimsiz olan Kanada Bankasi guvernériiniin 28.02.1994 tarihinde Finans

Bakanligina verdigi raporunda;

"Bu diusmelere baslica neden A.B.D.'nin kisa vadeli faiz oranlari ile

Kanada'ninkiler arasindaki farkin daralmasi neden olarak gorildugi gibi, Ekim

132, ALESINA Alberto-SUMMERS Lawrence H., Central Bank Independence and

Macroeconomic performance Some Comparative Evidence, Journal of Money,
Credit and Banking, May 1993, s. 151-162.
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ayindaki secimler o6ncesinde federal veya eyalet hiikiimetlerinin politik

belirsizlikler nedeniyle biiyiiyen biitce sorunlar1 gosterilmektedir."133

Rapordaki bu ifade, bir ililkede Merkez Bankas: bagimsizligin, paranin
deger kaybini Onlemeye politik belirsizliklerin etkilerinden korunmaya

yetmedigini ortaya koymaktadir.

Diger yandan biiyiik depresyonda A.B.D. Merkez Bankacilarinin para
stogunu yanls yonlendirdikleri seklindeki iddialaral34 bakarsak, bagimsiz
Merkez Bankalarindan her zaman olumlu sonuclar beklenemeyecegini de

diistiintlebilir.

Merkez Bankasi olmayan 6zel bankacilik diizeninin c¢esitli avantajlar:
olabilecegini savunanlar da vardir. Ve bunlar serbest bankacilikta, bankalarin
piyasaya fazla para siiremeyecegini, halkin fazlalif1 talep etmeyecegini, ayrica
Merkez Bankasi olmayinca nihai kredi kaynagi sistemi de kalmayacagini,
bodylece korumaciligin tamamen kalkacagini savunmuslardir. Ve netice
itibariyle de Merkez Bankalari varsa, siyasilerin onu kullanmalarinin da

tehlikesinin sézkonusu olabilecegi belirtilmektedirl35.

Prof. John A. Kay, Almanya'nin 1920'li yillarda yasadig1 hiper enflasyonun
etkisi alunda oldugu icin, Merkez Bankasinin bagimsizli§i ve anti enflasyonist
para politikasina énem verdigine dikkat ¢ekiyor. Ayrica Avusturya, [svicre ve

Almanya gibi iilkelerde enflasyonun diistik olduguna, Anglofon iilkelerde daha

133, Banque de Canada, Rapport annuel au misitre des Finances et Releve des
Comptes pour I'annee 1993, s. 28.

134, EREN Frcan, Makro iktisat, Ezgi Kitabevi, 1992, s. 152.

135, DOWD Kevin, The. case against a Furopean, Central Bank, World Economy
Sept. 1989, s. 361-371.




- 135 -

fazla enflasyon olduguna, latin tlkelerinde ise bu oranin daha yiiksek olduguna
isaret etmekte ve enflasyonla lisan iliskisi kurulamayacagina, ayni sekilde
enflasyonla bagimsiz Merkez Bankasi arasinda da iliskiyi mutlak kurmamak
gerektigini belirtiyor. Ve 6nemli olan politikacilarin parasal istikrara doénme
karar1 vermeleri nedeniyle, Merkez Bankalarinin bagimsizlifin1 bu konuda

kullandiklarm ifade ediyorl136,

Almanya’'da yasanmis olan hiper enflasyon etkisi ile politikacilar, ikinci
Cihan Savasi sonrasinda Merkez Bankasini bagimsiz olarak kurdular ve bdylece
bir nevi sorumlulugu iistlerinden atmis oldular. Yeni Zelenda'da politikacilarin
hedef olarak parasal istikrara karar vermeleri sonucu bagimsiz Merkez

Bankasina gidildi, yoksa Merkez Bankasi para istikrarina gétiirmedi.

Merkez Bankasi bagimsizlifina ¢ok 6nem veren ilkelerin, ashinda bu

bagimsizlifa ne dl¢tide ihtiyaclan oldugu da distindiiriiciidiir.

Merkez Bankalarinin bagimsizlik nedenlerinden iizerinde durulmasi
gereken ve Onemli olan Avrupa Toplulugu iyelerinin yaptiklari Maastricht
Anlagsmasi1 uyarinca Merkez Bankalarinin siyasi iktidardan bagimsizlastirilmas:
Ongorilmis olmasi hususudur. Anlagsmanin bu temel sartina uygun olarak

Fransiz Merkez Bankasi, 1994 yili basindan itibaren bagimsizlastirilmigtir.

Bankanin statiisiintin degistirilmesi gerekcesi olarak, is ve ekonomide
biiytimeye imkan hazirlayan daha miisait bir ortama ge¢menin amaclandig

belirtilmektedir. Ve gene bu gerekcede, bagimsiz Merkez Bankasi olan iilkelerin

136, KAY John A., La panacee de I'independence, FIG-ECO, 18.02.1994, s. 11.
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genel olarak en yiiksek diizeyde fiyat istikrarlarinin bulundugu kanaati de ifade
edilmektedirl37,

Avrupa Merkez Bankasi icin iyi sonug, topluluk iilkelerinin Merkez
Bankalarmnin kendi hiikiimetlerinden bagimsiz olmalari, bir bagka ifade ile
topluluk iiyesi, tilke siyasi yoOneticilerinin para politikas: ile hi¢ ilgili
olmamalarina baghdir. Bu miinasebetle Maastricht Anlasmasinda, tiye tilkelerin
Merkez Bankalarinin hiikiimetlerinden bagimsiz olmalar1 temel kural olarak
benimsenmistir. Buradan varilacak acik ve secik sonu¢ sudur ki, Avrupa Merkez
Bankasinin bagimsizligi, her seyden Once ulusal Merkez Bankalarinin

bagimsizligima bagh olacaktirl38,

3) Sabit Sistemler:

Alun standardi devam ediyorsa, Merkez Bankasinin bagimsizlii ne anlam
tagir? Ne kadar altin bulursa, hiikiimet o kadar para basabilecegine gére, paranin

bu konudaki fonksiyonlar: ve para politikas: araclar: bir anlam tagimamaktadir.

Altin standardi, basilabilen konvertibl para miktarina, bir Gst sinir
koymustur. 1934'te A.B.D., altin standardindan vazgectiginde, Kongre'de bulunan
cok kisi, Merkez Bankasinin para icin (altin kapak denilen) belli bir altuna
cevrilme pay:1 tutmasini benimsedi. Eger altina cevrilme gercekten olsaydi, altin

para miktarina bir st sinir konacakti. Merkez Bankasinin sahip oldugu sinirin

137, ALPHANDERY Edmond, Projet de loi Portant Reforme du Statut de la Banque
de France, Ministere de I'Economie Dossier de Presse, Mai 1993.

138, The Economist, Finance Brief, Liberating Central Bankers, The Economist, 10
Feb. 1990.
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altindaki, ihtiyari bir giic olacakti. Bu tutumdan 1968 yilinda vazgecilene degin,
altin arzi, Merkez Bankasinin basabilecegi para miktarina acik secik tst bir sinir

koydul39,

Alun standardinin baslica mahzuru, para arzinin genel ekonomik
kosullardaki gelismeye paralel bir arz artisi yerine, para miktarinin altin
kaynag bulunmasi gibi bir tesadiifi olaya dayandirilmasindan kaynaklanir.
Stiphesiz altin standardinin, hiikiimetin para arzi yetkisini zorliyarak enflasyona
yol acma ihtimalini ortadan kaldirdi icin énemli bir tstiinligi de vardirl40,

Hikiimetlerin emisyonu genisletme tehlikeleri karsisinda ve alun
standardimin da tesadiifi olmas: nedeniyle, FRIEDMAN daha modern bir araci
dnermektedir; FREIDMAN, paranin Merkez Bankalarina birakilmayacak kadar
ciddi bir sey oldugunu sdylemekte ve daha da ileri giderek Merkez Bankasinin
yerini alacak bir robotun para emisyonunu sabit bir oranda arttirmasini

ekonominin saglikli bir sekilde islemesi igin yeterli gormektedirl41,

Para emisyonunun otomatik bir sisteme, yani altin standardina baglanma
¢abas: daima konu olmaktadir. Ciinkii bdylece bir nevi kisisel ydnetim ve
hatalardan kurtulmak ve piyasa ekonomisinin otomatik dengeleri icine para
miktarmi yerlestirme imkani olacaktir. Bu diisiince ve endiseleri FRIEDMAN'da
cok goriyoruz; gercekten otomatik bir mal para standardi uygulanabilir olsayd,

parasal gigclerin sorumsuz uygulama riskleri olmazd: diye diigtiniiyor ve "boyle

139, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter Q. - PURVIS Douglas D., [ktisat 2, (Cev: F.
Batirel ve diger.), Bilim Teknik Yayinlari, s. 140.

140, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., Iktisat 2, (Cev: F.
Batirel ve diger.), Bilim Teknik Yayinlari, s. 140.

141, pARASIZ ilker, Para Politikasi, Haset Kitabevi Yayinlari, 1988, s. 168.
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bir standart gecerli oldugu siirece devletin parasal giicii cok az olurdu"l42

seklinde devletin giiciinden endisgesini belirtiyor.

Tedaviil araci olarak kullanilan paranin miktarinda stiriip giden bir artma
olmaksizin devam etmis hi¢ bir enflasyon olgusu yoktur tarihte. Amerikanin
kesfinden sonra Avrupa'ya giren altin ve giimils miktarindaki artista, Osmanl
padisahlarinin altinin ayarini siirekli disiirerek harcamalari karsilama
gayretlerinde, daha sonraki yillarin artan "Osmanli kaymeleri"nin akibetinde

hep biiyiiyen para arzi artisi ile fiyatlar arasindaki bag bulunuyorl43,

Merkez Bankalarinin bagimsizligindan bahsederken, eger konu yalniz
emisyon hacminin arttirilmasi, eksiltilmesi ile ilgili olarak ele aliniyorsa, sanki
otomatik bir standart bulma arayisindan veya emisyon otoritesinin sorumsuzca
para basmasindan endise ediliyormus gibi bir anlam cikmaktadir. Yani para
basma yetkisi hiikiimet elinden alinmakta, sabit bir sisteme baglanmaya
calisilmaktadir. Para, altina konvertibl degildir ama miktar1 da adeta

sabitlestirilmistir.

Mesele yalnizca para arzi miktarimin ayarlanmas: meselesi olarak ele
alinacak olursa, en giivenli sistem olan altin standardi kabul edilemez mi? Ciinkii
bu durumda hiikiimetlerin para arzi konusundaki yetkileri ellerinden alinmis ve
btitiin uluslarca kabul géren énemli bir deger Olglistine baglanmis otomatik bir
6lcii yaratilmis olacaktir, yahut da Hollanda'da oldugu gibi, paranin yabanci
dovizlerden olusan bir doéviz rezervine baglanmasi mumkindir. Para

politikasinin iyi ya da koti kullanilmas: ihtimaline karsilik bu otomatik

142 FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik (Cev: D.Erberk ve N.Himmetoglu),
Alun Kitaplar, 1988, s. 74.

143, ULUATAM Ozhan, Makro Iktisat, Savas Yaynlari, 1993, s. 415-416.
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standarda baglanmanin iyilik ya da kotiiltiga tizerinde durulabilir. Hiikiimet para
arz1 giclini bir iktisat politikas1 araci olarak genel ekonomik sartlara uygun
sekilde kullanip iyi sonuclar aliyorsa, bu yetkinin kullanilmamasi1 kétidir.
Nitekim A.B.D.'de biiyiik krizde FED'in para piyasalarina girmemesi, hala
tartisilan kotii orneklerden birisidir. Diger yandan hiikiimetin para ¢ikartarak
devlet gelirlerini artirmak ve cari harcamalarini bu yolla karsilamak, halktan
bir nevi zorunlu faizsiz bor¢ almak seklinde uygulamasil44 ve uygulama
boyutlarinin biyttilmesi halinde, elbetteki bu giicin hiikiimet elinden

alinmasinin iyi oldugu distntlebilir.

Altina bagh sistemde sinir1 koyan altinin tabii miktaridir, Bagimsiz Merkez
Bankasi sistemi ile de hiikiimetlerin hesapsiz sekilde para arzini arttirmalar:
sonucu, enflasyonun artmasinin 6nlenmesi amaclanir. Bagimsiz Merkez Bankas:
ise, bu durumda hiikiimetlerden bagimsiz altin miktar: gibi hiikiimetten bagimsiz

olarak emisyona sinmir koyma olayidir,

Paranin arz talebi ile diger mallarin arz talepleri ayni nitelikte degildir,
stiphesiz onun arz talebinin sonuglar1 da farkhh olacaktir. Para arzindaki bir
birimlik artigla herhangi bir malin bir birimlik arzinin ekonomi iizerindeki
etkileri ¢ok farkli sonucglara gotiiriir. Basitge, herhangi bir malin bir birimlik
artigi, bir birimlik tlaiebe karsilik gelen tatmin saglarken, bir birimlik para arzi
artis1 birden fazla taleplere ve tatminlere imkan vermektedir. Ve bu artan
birimlik para arzinin ekonomide kullanimi siirekli, sagladigi tatminler adeta
sonsuzdur. Ayrica paranin bu tatmin giici degisik tilkelerde, degisik sonuclar

dogurur.

144 7EYTINOGLU Erol, Genel Ekonomi 2, Metler Matbaasi, 1980, s. 16.
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Ekonomideki biitiin {iretim miktarlar1 sabit tutuldugunda, para miktarini
arttinilirsa, ortaya enflasyon ¢ikmaz. Ekonomide moneter bir artis sézkonusudur,
hepsi o kadar. Ekonomide talep artigi, arz artisini asarsa, enflasyon c¢ikar
ortayal45, O halde para artiggm kisitlamak ile eger devletin talep artist
Onlenebiliyorsa, bu enflasyon tehlikesi bertaraf edilebilir. Bu durumda bagimsiz

Merkez Bankasi para arzi yoluyla talep artisini engellemis olacakur.

Sabit kurallar1 olan bir para politikas: sistemi, defismez kurallarn
bulunmasi nedeniyle, insiyatiflere bagl olanlardan daha iyi olabilir. Ancak
daima beklenmedik olaylarla karsilagilabilir ve ekonomi belli bir denge
etrafinda sikisip kalabilir ki, bu denge etrafindaki istikrar her zaman

istenmeyebilirl 46,

Ozet bir ifade ile Merkez Bankasi bagimsizlii; para politikast konusundaki
yetkilerin hitkiimetler disinda sabit standart yaratan bir organizasyona
devredilmesidir. Bu devrin yapilma nedeni ise, hiikiimetin parasal operasyon
imkanlarinin siyasal amaclar dogrultusunda kullanilmasindan kacinilmasini

amaclamaktadir.

Devletin bitinligi ile paranin batanlagld arasindaki iliski, askeri
btuitinliik benzeri bir biitinliik ifade ettifine gore, askeri gii¢ hiikimetten
ayrilmiyorsa, para otoritesi giiciiniin devletin yonetiminden neden ayrilmasi
gerekir? Bir tek neden gozikiiyor, hiikiimet elindeki para arzi giiciini ya kota

kullanir da enflasyona sebebiyet verecek &l¢iide para arzim arttirirsa? Bir devlet

145, LECAILLON J., Makro Ekonomik Analiz (Cev. Rona Turanli), Nihat Sayar
Yayin ve Yardim Vakfi, 1987, s. 341-347.

146, ALESINA Alberto-SUMMERS Lawrence H., Central Bank Independence and
Macroeconomic performance Some Comparative Evidence, Journal of money,
credit and banking, May 1993, s. 6.
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Baskani emrine verilmis niikleer giiciin karar yetkisinin de ayni 6lgiide tehlikeli

sonuclara gotiirme ihtimali diistiniilemez mi?

Kamu politikalarinin baslicas1 olan ekonomi politikalarinin en 6nemli
boéliimlerinden olan para politikas: aracini ya politikacilar kullanacaktir, yahut
da bu arag siyasilerin de ellerini ve kollarin1 baglayabilecektir. Nitekim, altin
standardi, mal standard:i veya para stogunda sabit bir nisbetle biiyiime kurali
veya cesitli karmagik kurallar ve hatta FRIEDMAN'In teklif ettigi robot sistemleri
tizerinde durulmustur. Bu sistemlerin 6nerildigi donemlerin genel ekonomik
kosullari, onlarin kismen benimsenmelerinin énemli nedeni olmusturl47, Ancak
bagimsiz bir Merkez Bankasinin bazi zaaflar1 olmakla beraber, cesitli ekonomik
kosullara uyum saglamak bakimindan daha iistiin taraflar1 oldugu kabul

gormiistir.

Para arzi sisteminin yukarida deginilen diistincelerden farkli olarak
bagimsiz ayn kuruluslara ICAS (Independent Currency authorities) baglanarak
Merkez Bankasindan ayrilmasinin, para basmak ve politika hazirlamak islerinin
birbirlerinden ayrilmasinin faydali olacagini iddia edenler de vardir. Bu gortise
gore ICAS denilen kuruluslar, emisyonunu yapacaklari paranin % 100 karsiligini
yabanci rezerv paralarla tutacaklardir. Fakat boyle bagimsiz kuruluglar belirli
anlagmalarla kurulacagindan, hiikiimetler tarafindan bu anlagmalarin kolaylikla

iptal edilebilecegini de diistinmek gerekirl48,

AT tlkeleri icin ortak para birimi ECU, ilk asamalarda sabit bir standart, bir

nevi altin standardi gibi olacaktr.

147 DAVIS Richard G., Inflation: Measurement and policy Issues Federal Reserve,
Bank of Newyork Quarterly Review, Summer 1991, s. 13-24.

148 OSBAND Kent ve VILLANUEVA Delano, Independance Currency Authorities
International Monetary Find staff papers, Vol. 40, No. 1, March 1993.
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Pof. J. P. Patat Avrupa Ekonomik Birligi ve Para Birliginin 6nemine sbdyle

isaret ediyor;

Avrupa para birli§i, paralarin kurlarinin sabitlestirilmesinden sonraki
agsamada, biitiin paralarin birlesmesini ve ECU denilen tek para birimi ile
biitiinlesme saglanacaktir. Tek tip para, Avrupa birliginin bitiin bélgelerinde
ekonomik kosullarin ¢ok farkli olmamasimi gerektirir. Aksi halde ekonomik
farkliliklar olan bolgelerde para agir1 degerli olacak ve o bolgelerin tiretimi ciddi
zararlar gorecektir. Bolgeler arasi ekonomik farkliliklar bir dlkenin cesitli
bolgelerinde de goriiliir. Ancak merkezi bir hiikiimet vardir, 6nemli bir milli
biitce vardir ve hiikiimetin bu biitcesi icinde gereken hallerde bazi bdlgelere
kaynak aktarimi yapilabilmektedir. Avrupada durum ayni degildir. Ciinki

Avrupa Para Birligi hentiz bir federal devlet yaratmamaktadir.149

4) Bagimsizlik ve Demokrasi_iliskisi:

Merkez Bankas: sistemi tamamen 6zel sektor gibi kurulup calissa, yani bir
nevi bankalarin holdingi gibi bir sirket kurulsa ayni hizmetler goriilebilir mi?
Yoksa boyle bankalar iistii bir bankanin devlet giiciine ihtiyaci m vardir? Eger
devletin giicine ihtiyac1 varsa, devletin devredecegi giiciin devredilmesini
istemektir Ozerklik istegi. Devlet boéyle bir kurulusa bir yaptirnm gici
devredecekse, bu giciin devri devletin egemenlik giglerinin hangisidir? Bu gii¢
nedir? Bu gii¢ kimlere devredilecektir? Devredilen kisilerin wvasiflar1 ne

olacaktir? Neden o kisilere devredilecektir?

149, PATAT ]. P., Monnaie Institition Financieres et politiques Monetaire, Ed.
Economica 1993, s. 478.
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Devredilecek gticlin niteligi, devletin egemenlik gtclerinin hangi
tarafidir? Bu devredilmesi beklenen hak, bir anayasal hak midir? Yoksa sadece
hiitkiimetlerin devredecegi bir hak midir? Efer hiikiimetlerin devredebilecegi
bir hak ise, bu hak devredilmeyebilirse, o halde 6zerklik olamayacaktir. Demek
ki, hakkin, Anayasal hak seklindemi miitalaa edilmesi gerekir sorusu vardir. O
halde Merkez Bankasi gérev yetkileri Anayasa Mahkemesi gibi bagimsiz hale mi
gelecektir? Bir iilkenin para politikasinin Anayasal esaslarla diizenlenerek kati
sekle sokulmasi uygun olabilir mi? Para politikas:1 ile ekonomi politikasi
iligkilerini dikkate alacak olursak, bunlardan hangisinin Anayasal hak haline
getirilmesi gerekecegi distindiricidir. Devlet, para politikasi olmayan bir
ekonomi politikas1 uygulamak zorunda kalirsa topal kalmaz mi? Yani Merkez
Bankas: 6zerkligi oldugu gibi, Devlet Planlama Teskilati, Istatistik Enstitiisii vs.

kuruluslan icin de 6zerklik istenebilir mi?

Merkez Bankalarimin kurulus dénemlerinde goérildigii gibi tamamen 6zel
kuruluglar olarak faaliyet g&stermelerini, Merkez Bankalarina bdylece tam ve
mutlak bagimsizlik vermeyi diisiinenler vardir. Nitekim T.C. Merkez Bankasinin
kurulusunun da 6zel sermaye agirhk olduguna isaretle; "KiT'lerin
ozellestirilmesi programi uygulanirken teknik anlamda KIT olmayan ancak 6zel
kanunla kurulmus devlet isletmesi 6zelligini tasiyan T.C.Merkez Bankasinin da
veniden ozellestirilmesi saglanmalidir" ifadesi ile o6zellestirilme

dnerilmektedirl50,

Para politikasi, bir tilkenin ekonomi politikasinin énemli, etkin ve sonuc¢
alma unsurlarindan birisidir. Htuikimetler ekonomi operasyonlarin

sonug¢larindan sorumludurlar. 0 halde neden ekonomiyi diizene koymayi

150, AYSAN Mustafa, En basta T.C. Merkez Bankasi Ozellestirilmeli, Kapital, Kasim
1986, s. 20-21.




.

planlayacak bir siyasi iktidar para politikasi aracindan mahrum olsun. Ustelik
belli bir para politikast uygulanmasinin sonuclarindan teknokratlar siyasi
sorumluluklari olmaz iken, ekonomide dogacak bozukluktan hiikiimetler sorumlu
olmaktadir. Fransa Merkez Bankasmin bagmsizlik calismalari sirasinda, bu
bagimsizliga karsi olan siyasilerin ileri gelenlerinden Philippe SEGUIN
"ekonomik ve sosyal sonuclari fevkalade 6nemli olan parasal tercihler soz
konusu oldugunda, bence demokratik kontroller daima teknik sorumsuzluklardan

daha tstiindir,"151

Friedman ise, c¢ok 0zlii olarak, para sistemi {izerine devletin
miidahalelerinin kabul gérdaigiinii, ¢iinkii paranin sagladifi denge veya adalet
veya gtivenliligi, Devletten baska hicbir unsurunun saglivamayacaginmi ifade

etmektedir.

Secilmis bir siyasi otoriteye nazaran, secilmemis bir Merkez Bankasi
ydnetiminin demokrasiye ne olciide uygun oldugu disindariciidiar. Goreve
gelen bir siyasi iktidarin para politikasini ydnetmek icin bir yetkisi olmamasi,
para politikasini iktisat politikas:1 araci olarak kullanamamasinin demokrasi ile
uyumlulugu tartismalarina karsilik, Alman Merkez Bankasinin 1957'de kabul
edilen yasasini meclisin kabul ettigi ve gene bu meclis vasitasi ile yasada
degisiklikler yapilabilecegi, dolayisiyle en iist karar orgami olan meclisin

demokrasi kurallarina uygun sekilde karar verebildigi goriisii vardirl52,

Avrupa Merkez Bankas: ¢alismalan tiye iilkelerde cesitli tartigmalara yol

a¢cmaktadir. Merkez Bankalarinin bagimsiz kurulusglar haline getirilmesi,

151, DELHOMMAIS Pierre Antonie, Banque de France, a guand 'independence,

Option Finance, No. 238, 14.12.1992, s. 6-9.

152, JOCHIMSEN Reuimut, Revue d'Economie Financiere, Le Monde Editions,
1992, s.59.
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demokrasi ve iilkelerin bagimsizliklari, hiikkiimranlik haklar: ile ilgili bir sorun
olarak goriilmekte, adeta iilkelerin bagimsizliklarinin zaman icinde ellerinden

alinacag! konular1 distniilmektedir.

Avrupa Merkez Bankasina katilmak, para birligini kurmak icin en 6nemli
kural, "para konusunda tliye iilkeler, hiikimranhk haklarini tamamen topluluga
transfer edeceklerdir" seklinde acik¢a iilkelerin birseylerini devrettikleri

seklinde ortaya konmustur.

‘Ingiltere'de bagimsiz Merkez Bankas: konusu dogrudan Anayasa ile ilgili
olarak diisinilmektedir. Parlementonun hﬁkﬂmranhk (souverenaite)
haklarinin cignenecegi gorisii vardir. Yani bagimsiz bir Merkez Bankas:
Anayasal yapiya uymamaktadir. Ayrica City de Merkez Bankasinin geleneksel
yapist bozulacak ve bankanin sahip oldugu parlemento giiciiniin etkisi
kalmayacaktir. Will HUTTON, ilkenin artik ortacag yapis: kurulusundan
kurtulmas: gerektigine ve Alman Merkez Bankasinin 6rnek alinarak kendi
iilkelerinde de Alman eyaletlerinin temsil edildigi gibi, bolgelerin temsil
edilecegi bir bagimsiz Merkez Bankasi1 yonetimi olusturulabilecegini sdylemekte,
hatta ayn1 Anayasal sorunlar olmakla beraber, B.B.C.'nin bagimsiz yapida
yasamim siirdiirdiigiine isaret etmektedirls3, Ingiliz Merkez Bankasi bagimsizlik
tartismalar1 stirmekle beraber, Avrupa Merkez Bankasina katilma durumu

simdilik askiya alinmis durumdadir.

Ingiltere hazinesi tist diizey yoneticileri ve liberal sol, bagimsiz Merkez
Bankalarinin bagimsiz olmayanlardan fiyat istikrar1 konusunda daha iyi bir

performans: olmadigini distintiyorlar ve bu bagimsizli§i anayasaya aykiri

153, HUTTON Will, The beguiling prospect that masks a revolution, The Guardian,
18 April 1990.
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buluyorlar ve Avam Kamarasinda kendi hiikiimranlik haklarinin ihlal edilmesi
seklinde goriiyorlarl34, ingiliz Bagbakani John MAJOR veya onceki Bagbakan
Margaret THATCHER da Merkez Bankas: bagimsizlifina, bankanin demokratik
sekilde hesap verme durumu kalmayacag gerekcesi ile karsi ¢ikmuslardirlss,

Ekonomi politikasinin ¢ok etkili bir boélitmi olan, para politikasinin
kontroliiniin Merkez Bankalarina birakilmasinin, demokrasi kurallarina aykiri
olabilecegi goriisleri karsisinda ileri siiriilebilen tek husus, Merkez Bankalarina
bagimsizlik veren yasalarin parlementolar tarafindan ¢ikanldigi, dolayisiyle bu
yasalarda cesitli degisiklikleri gene parlementolarin yapabilecegi
noktasindadir156, Gercekten de parlementolar veya hiikiimetler sahip olduklar:
yetkilerin bir kismini zaman zaman veya stirekli olarak secilmemis kuruluslara
devretmektedirler ve bu durum demokrasiye aykir1 degildir. Ancak burada
gozden kacirilmamasi gereken husus, Merkez Bankalarinin bagimsizlastirilma
gorisii, Ozellikle siyasi secilme siiresi disina ¢ikarilmis bir Merkez Bankasi
yonetimi kurulmasina dayanmaktadir. O halde Merkez Bankas: yasasinin
parlemento tarafindan degistirilebilecegi, dolayisiyle demokrasiye aykiri
olmadig1 yolundaki diisiincelerde bir eksiklik vardir, demokratik siireler
bakimindan halk, yo6neticilerini, belli doénemlerde secimle degistirmektedir
(Demokrasi geregi). Ancak Merkez Bankasi ydnetimini aym sec¢im haklarini
kullandiklarinda degistirmemektedirler. Bu noktada demokrasi kurallar:

calismamaktadir. A.B.D.'de FED yonetimi, parlementoya hesap vermektedir ama bu

154, HUTTON Will, A made to measure European constitution is_in the offing
Which is set to _expose the eccentricities and peculiarities of a wilting Mother
of Demoeracy, The Guardian, 17 Dec. 1990.

155, The Economist, Too Many Pies For The 0ld Lady, The Economist, 28 Aug. 1993.

156, problemes Economiques, L'independance des banques centrales peut-elle
faciliter la maijtrise de I'inflation, Heba No. 2.312, 10 Feb. 1993, s. 25.
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FED yonetimi, o parlemento tarafindan secilmemis, hatta belki de uygun
gorilmeyen bir FED yonetimidir. Burada demokrasi yoktur, demokrasi siyasilerin

elinden bu hassas, tehlikeli aleti almak ic¢in aksatilmistir.

FED'in demokratik bir sekilde hesap vermesini saglamak amaci ile
parlementoya verilmis yasa tasarilar1 vardir. Aslinda FED hesap vermekten muaf
olmamakla beraber, kongreye hangi konularda hesap verecegi agik ve net bir
sekilde ortaya konulmamistir. Amaci tek olmadin icin enflasyonla miicadeleye

mi, yoksa istihdama m1 dnem vermesi gerektigi acik sekilde belirtilmemistirl37,

Toplum tarafindan yaratilmis ekonomik olaylar, degisimin bir ifade bicimi
olan (deger Olciisii) para, ya da toplumun bir déneme ait ekonomik faaliyetinin
bir sonraki doneme tagindigi, tasima araci (deger muhafazasi) fonksiyonlar: olan
paranin degerinin korunmas: gérevini halk, yoneticilerine verir. Bir vatandas

icin parasmin degerinin korunmasi her bakimdan en énemli ekonomik olaydir.

Demokrasilerde bu deger korunmasinin teslim edilebilecegi tek yer secilen
parlemento ve hiikimettir. O halde goérev siiresi siyasi iktidar siiresini asan bir
Merkez Bankasi yonetimi hi¢ bir sekilde halkin siyasi, ekonomik yoénelis veya

beklentilerini yansitmamaktadir.

Halkin parasinin yoénetimi konusunda bir siyasi tercih yapma sansi
yoktur. Ya da para yoénetimi, halkin siyasi tercih nedenleri disina
¢ikartlmaktadir. Demokrasiye aykir1 goriilmese de, bu olay, demokrasi ile 6zgiir

ekonomik yapilanmanin ici¢e olma ﬁzélligini ayirmaktadir.

157, The Economist, Central banks: America _and Japan, The rewards of
Independance, 25 Jan. 1992.
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isaret etmek istedigimiz husus sudur; Merkez Bankasinin bagimsiz ve siyasi
iktidar siiresinden farkli bir siirede gorevde kaliyor olmasi, siyasi giicler
tizerinde gbrev yapan bir organ ortaya ¢ikarmaktadir. Veya, toplumun en énemli
ekonomik giicii olan paras: ile karar verme, secme haklarini demokrasinin se¢im
kurallar1 disina ¢ikarmaktadir. Bir bakima halkin parasi tizerinde karar verme
hakki elinden alinmaktadir.

Paranin yonetimi devletten ayrilmak istenirken, onun yarg: orgam gibi
tarafsiz, bagimsiz ¢alisan bir kurum olmas: beklenmektedir. Ancak yarginin;
strekliligi esas iken ve bagimsizlifinin Devlet ydnetenlere karst gicli bir
denetim orgam olmasi faydas: diigintilebilecek iken, paranin hiikiimet disinda
olmasi ayni sonucu vermeyebilir. Ciink{i para, hiikimetin ekonomik

politikalarimin ayrilmaz parcasi iken; yargi, ayrilmasi gereken parcadir.,

Anayasal yapl, kuvvetleri nasil ayirmaktadir. Sosyo-ekonomik yapinin ne
dlclide, hangi konularda merkezi planlama ile sekillendigi 6onemlidir. Devletin
butiin kurumlart merkezi idareden bagimsiz olarak kendi baslarina iglerini
planlayip, bagimsiz bir c¢aligma ve yiirtitme icinde midir? Yoksa biitiin
kurumlarin faaliyetlerini merkezi idare belirli esaslar dahilinde planlayip,

yOnlendiriyor mu?

A.B.D.'de Anayasanin 8. maddesi; "Para basmak, bu para ile diger ecnebi
meskiikatinin kiymetini tayin etmek 06l¢li ve ayarlarini standardini tesbit
eylemek" seklinde para ile ilgili yetkileri belirlerken, ayni maddenin bagska
fikrasinda parlementonun harp ilan etme yetkisini de koymaktadir. Bu iki giig,

Anayasanin ayni maddesinde ayni agirlikta diizenlenmistirlS8,

158, A.B.D. Anayasasi, A.B.D. Disisleri Bakanlig1 Yayinlari.
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Yaratilan bagimsiz Merkez Bankalari icin de durum aynidir. Merkez
Bankalarinin siyasi otoriteden bagimsiz olduklar1 zaman, sahip o!duk]an giic iyi
mi kullanilir, kétii mii? Hiikiimet politikalar1 ile uzlagsmayan bir Merkez Bankasi
veya Hiikimet paralelinde yasiyan Merkez Bankalarimin tarihte goérdiigiimiz
uygulamalar: cesitli yorumlara neden olmaktadir. Biiyytik depresyonda A.B.D.,
Merkez Bankasinin piyasaya miidahaie etse idi, ¢cOkiintii ne olabilirdi seklinde

yorumlar vardir.

Para politikas: yetkilerinin sec¢ilmis sorumlu hiikiimetler disinda,
organizasyonlara verilmesi konusunda M. FRIEDMAN'in gériisii kesin ve aciktir.
"Birkac kisiye biiyiik giic veren ve bdylece énemli siyasal eylemleri biiyiik
Olctide kisilik arizalarina bagimh kilan bir sistemde, 6ziirti bulunsun bulunmasin

hata yapilmas: kagimlmazdir."159

FRIEDMAN, siyasal organ tarafindan geregince denetlenemeyecek bir
organa bu kadar buyiik bir giictin teslim edilmesini kabul etmemektedir. Merkez
Bankacilarinin bu boyuttaki bir siyasi, sosyal sorumlulugu yiiklenmelerinin
dogru olmadigina isaret ederek, Clemenceau'nun soziinii tekrarlamaktadir; "para,

Merkez Bankerlerine birakilmayacak kadar ciddi bir konudur."

5) Avrupa Merkez Bankasi:

A.T. yeniden bir ekonomik yapilanmadir. A.B.D.'lerin federatif merkezi bir
devlet halinde birlesmek hususunda verdigi karar gibi bir karar wverilerek

devletlerin cesitli ekonomik konularda birlesmeleri biitiinlesmeleri

159, FRIEDMAN Milton, Kapitalizm ve Ozgiirliik (Gev: D.Erberk ve N. Himmetoglu),
Alun Kitaplar, s. 89.
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kararlastirilmistir. Ekonomik menfaatlerin boyle gerektirdigi gorist hakim
olmustur. Dolayisiyle ekonomik faaliyetlerin ayni esaslar dahilinde
sirdiiriilecegi siyasi, cografi, ekonomik, sosyal alanin genisletilmesi, simirlarin
kaldirilmas: kararlar1 verilmistir. Ulusal sinirlar icinde degisik para birimleri
ile ekonomik faaliyetlerin siirdiiriilmesinin mazide goriilmiis veya teorik olarak
bilinen tehlikeleri dikkate alinarak parasal biittinlagiin kullanilacak para
biriminin yaniltici olmayacak istikrarli bir para olmasi zorunlu goérilmiigtir.
fste bu zorlamalar sonucu Avrupa Merkez Bankasi olugmaktadir. Yoksa Fransa
Merkez Bankasinin Ozellesgtirilmesi ile Yeni Zelenda Merkez Bankasinin
Ozellestirilmesi ayni nitelikte uygulamalar degildir, veya Fransa Merkez
Bankasinin 6zellestirilmesi Bundesbank 6rnegine benzemek icin degildir. O
halde Merkez Bankalarinin bagimsizli§i konusu ile Bagimsiz Avrupa Merkez
Bankasi konulari ayni degildir. Siiphesiz Avrupa Toplulugu iilkelerinin bagimsiz
Merkez Bankalarinin para miktari, para istikrar1 iizerine gerc¢eklestirecekleri
operasyonlarin ne sekilde olacagi da ¢ok yoénli tartisma konusudur. Bir yandan
Alman Markinin bugiine kadar siiren yiiksek degerli politikasi, bir yandan diger
iilkelerin para degerlerini. fazla ytiksek tutmaktan kacinmalari, ayrica
paralarinin degerlerini Avrupa Toplulugu iilkeleri karsisinda belli bir degerde
tutarken, bu degerin diger ilkeler icin yiiksek olmasi sonucu ihracat
zorluklarinin baggostermesi gibi konular, Avrupa Para Birligi

cercevesinde hizla biitin iilkeler icin miisterek konu haline gelecektir.

Avrupa Merkez Bankasinin bagh olacag bir siyasi iktidar yoktur, veya
para tlizerine karar verecek, para arzi ile piyasalar: etkilemek amag¢ veya
ihtivacinda olacak bir siyasi iktidar yoktur. Gene o6nemli olan, Avrupa
Topluluguna dahil iilkelerin ekonomik faaliyetlerini etkilemeye yonelik bir
biitce bitinlaga yoktur. Biitge biitiinligi olmayinca, bu biitce biiyiiklik ve

butiinligi cercevesinde para politikas: araclarini kullanacak siyasi iktidar da
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yoktur. Bu durumda Merkez Bankasinin bagimsizlifi A.T.'da veya herhangi bir

tilkede aym nitelikte degildir.

Avrupa Merkez Bankasi1 icin tye {ilke Merkez Bankalarinin
bagimsizliginin sart kosulmasi, kurulacak olan para birliginin dagilmasini
onlemek amacina yoneliktir. Yani herhangi bir hiikiimet herhangi bir nedenle
isine gelmedigi zaman Avrupa Birliginden ayrilamayacak, ¢iinkii para biitiiniin
ayrilmaz parcast olacaktir, ve hiikimetler bu para biitiinlesmesinden
ayrilabilmek icin cok cesitli siyasi, anayasal kararlar almak hatta referandumlar
yapmak zorunda kalacaklardir. Federatif yapilanma icin Merkez Bankalarinin
bagimsizlifi sarttir, ancak o zaman federasyona dahil herhangi bir devlet

Merkez Bankasi veya parasal kaynaklardan kendi lehine yararlanamayacaktr.

"Her yerde, Fransa'da, A.B.D.'de, italya'da; Almanya'da siyasi merkezilesme
parasal merkezilesmeden belli bir dénem (bazan bir asir bazan birkac¢ yil) 6nce
olusmustur. Avrupa Para Birligi ise Avrupanin siyasi merkezilesmesinden 6nce
olugmakta ve bu olusuma yardimci olmaktadir. Bu, paradan kendisine ait olmiyan

bir rolii beklemektir."160

Avrupa Merkez Bankaciligi hazirlanirken Avrupa Para Birligi ve IMF
orneklerinin de gbzden kacgirilmamasi gerektigi tizerinde duruluyor, ve para
birliginin kredi verme sisteminden uzak tutulmasini, ¢linkd kredi veren IMF'nin
bir ayaginin Merkez Bankalari icinde, diger ayaginin ise politika i¢inde

oldugunu, boéyle bir sistemden korunmak gerektigi belirtilirken16l para ile

160, | ASSUDRIE-DUCHENE Bernard, Maastricht; une solution maximaliste, LE FIG-
ECO, 26.6.1992, s.11.

161, L OEHNIS Anthony, EMS: A Central Banking View, The Banker, August 1985.
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siyasi her tirli miunasebetin tehlikeli sonucglara gotiirdiagline dikkat

cekilmektedir.

Avrupa Toplulugu tiyesi devletler icin filkeler arasi kur farkliliklari,
bunlarin cesitli nedenlerle degisimi ve tabii ki tilkelerdeki faiz oranlar: degigimi
daiima sorun olmustur. Miitesebbislerin yatirnm yapma, genis bir Avrupa
pivasasimi dikkate alarak faaliyet gosterme ve bu genislikte bir piyasanin
verecegi imkanlar ¢ercevesinde biiytimek i¢in topluluk iyeleri arasinda parasal

istikrar saglanmasi zorunlu temel unsur olarak kabul edilmektedir162,

Federasyona dahil tilkeler arasinda tek para birliginin isleyebilmesi icin
bu iilke emekcileri arasinda seyyaliyetin bulunmasi gerekir. Tek para birligine
dahil ilkelerden birinde sanayi ciddi bir krize girdigi zaman eger emekgiler
islerin daha diizgiin oldugu bélgelere gidemiyorsa dengelerin kurulmasi
olanaksizdir, veya yeniden kur oranlarinin diizenlenmesi gerekecektir ki bu da
sistemi bozar. Bu miinasebetle para birliginin bulundugu yerde yeniden
paylasimi diizenliyen bir federal vergi sistemine de ihtiya¢ vardir. Yoksa Birlesik
devletlerde farkl soklar yasanmakla beraber, Teksas dolar: ile Kaliforniya dolar:

farkli degisim oranina sahip olmamaktadir163,

Avrupa Merkez Bankasi, Avrupa Parasi ECU biitiinlesmis bir federal
avrupaya dogru hizla ilerleyis goOstermektedir. Tarihin cesitli siyasi
girisimlerinin gerceklestiremedigi Avrupa devletinin en 6nemli merkezi giicii

Avrupa Merkez bankasi ve paras1 olacaktir.

162 YPERSELE Jacques van, Le Systeme Monetaire Europeen, Commission des
Communautes Europeennes 1983.

163, ROSA Jean-Jacques, Les Conditions d'une monnaie irrevocablement unique,
LE FIG-ECO, 22.11.1991, s. 10.
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ECU, hig¢ stiphesiz, kendi dogal yapisi nedeniyle biitiin siyasi baskilardan
korunacaktir. Uluslararas: para sisteminde, para otoritelerinin etkilerinden uzak
olacaktir ve hi¢ giiphesiz avrupa parasi, ulusal devlet iktidarlarini gémecek ve
uyruksuz bir federal devlet olusacakur. "Fakat bu gecis siireci dyle yumusak

olacaktir ki, uluslar zehirlendiklerini yavasca fark edeceklerdir"164,

164, SCHMITT Bernard, L'ECU et les Souverainetes nationales en Europe, Dunod
1988, s. 14.
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C- BAGIMSIZLIGI ETKILEYEN UNSURLAR

1) Yasal Bagumsizlik:

Merkez Bankalarinin bagimsizliklari hususunda yasal bagimsizlik, fiili
‘bagimsizligin 6nemli bir boliimii olarak kaBul edilmektedir. Ayrica yasal
bagimsizlik, detaylar1 incelendiginde; kanun yapicinin, siyasi otoritenin Merkez
Bankasina ne sekilde, hangi 6lciide bagimsizlik vermeyi istemis oldugunun da bir
gostergesidir. Diger yandan Merkez Bankalarinin yasalarindaki bir ¢ok konu,
onlarin bagimsizliklar: ile ilgili degildir. Ve yasalarda yer alan cesitli farkh

konular, tlkeler arasi karsilagtirmalarin sistematik hale getirilmesini zorlar.

Alex Cukierman, Steven B. Weeb ve Bilin Neyapti; arastirmalarinda, Merkez
Bankalarinin kanunlarindaki yasal karakteristik bagimsizlik faktorlerini 4

gurupta toplamaktadirlar.

Birinci gurup: Merkez Bankasi Baskanlarimin tayini, isten el

cektirilmesi ve hizmet siireleri dikkate alinmaktadir.

Ikinci gurup: Para politikasinin olusturulmas: ile ilgili boliimler ki, bu
bolimler hiikiimetin icra kolu ile Merkez Bankasi arasindaki goriis
ayriliklarinin nasil halledilecegini ve Merkez Bankasinin biitce

calismalarindaki katilimini kapsamaktadir.

Ucgiincii gurup: Bu gurupta Merkez Bankalarinmin amaclari

bulunmaktadir.
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Dordiincii gurup: Merkez Bankasinin kamu sektoriine kredi verme

imkanlan iizerindeki limitlerl65 ele alinmaktadir.
(Not: Bu Tablo'nun orijinali Ek 1'dedir.)

Merkez Bankalarinin bagimsizliklar1 incelenirken, bagimsizlik
konularimin yasalarda hentiz tam acik ve cevreleri net ¢izilmis konular olmamasi
nedeniyle, karsilagtirmalar igin de yeterli veriler bulunamamaktadir. Bir ¢ok
konuda Merkez Bankasimin hiikiimetten bagimsizlign tam ve mutlak olarak
cizilmemistir. Hikimetlerin diger boliimleri ile Merkez Bankasi arasinda.
gayriresmi bir yigin iliski vardir. Diger yandan arastirma departmanlarinin
kaliteleri, hitkiimet kanadinda veya Merkez Bankasi tarafinda goérevde bulunan
kisilerin davranis ve iliski o6zellikleri rakamlarla karsilastirmalar yapmaya
imkan birakmamaktadir. Tabii ki sadece kanunlarin dikkate alinmas: suretiyle
yapilacak karsilastirmalar yetersiz kalacakur. Ciinki hemen hi¢ bir ilkede
politikacilarla Merkez Bankacilar arasinda otoritelerin sinirlari net olarak
ayirilmamistir. Bu tiir bosluklar, genel olarak Merkez Bankaciliinin geleneksel
kurallar: ile karsilikli olarak kapatilir. Diger yandan, kanunlarda bagimsizliga
iligkin aciklayici hususlar bulunsa da, fiili durumda bu.kurallardan ayrilinmasi

miimkiindiirl66,

Merkez Bankalarinin bagimsizliklari incelenirken, ele alinan yasal

bagimsizlik goéstergesinin baglica iki sorunu géralayor. Birinci olarak,

165, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s. 356.

166, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy OQutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s.354-355.
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politikacilarla Merkez Bankasi arasindaki otorite iligkilerinin ne oldugu acik bir
bicimde tam olarak belirlenmemistir. Bu konudaki belirsizlikler iyi sekilde ise
politik kararlarla kapatilmaktadir. fkinci husus ise, kanunlar yeterli aciklik olsa
dahi, uygulamalar farkli olabilmektedirl67,

Merkez Bankalarinin hukuki bagimsizligi, Merkez Bankalarinin
bagimsizlifindan beklenenleri gerceklestirmeye yeterli olabilecek bir
bagimsizlik olmayabilir. Yasalarda yer alan bagimsizlik ifadeleri, bu bankalarin
para politikalarinin tam bir bagimsizlik icinde stirdiirmelerine ve sonug
almalarina yeterli olmayabilir. Cesitli istatistiki arastirmalardan da anlagiliyor
ki, hukuki bagimsizlik konusundaki tutarsizliklar gelismekte olan tlkelerde
gelismis iilkelerden daha fazladir. Nitekim bazi gelismekte olan iilkeler fiyat
istikrarin1 saglamaya yonelik cesitli hukuki diizenlemelere sahip olduklari
halde, siyasi iktidarlar, ekonomik krizlerle karsilastiklarinda bu hukuki
kurallar1 gérmezlikten gelmekte, yahut da ortadan kaldirmaktadirlar. $unu
belirtmek gerekir ki, siyasi etkilerden bagimsiz bir para politikas:1 belirleme
organi yaratmak icin hiikiimetlerin Merkez Bankalarinin yasalarina ve

yonetimlerine gereken saygiyr gostermeleri asildirl68,

Merkez Bankalarinin yasalarda belirlenen bagimli ya da bagimsiz olma
esaslar1 her ne kadar yasalarda cesitli sinirlar1 belirlemek bakimindan onem
tagimakta ise de, para politikasi gibi devletin en hassas sorumluluklar ifade eden

konusunda gerek Merkez Bankasi ve gerekse hiikiimet taraflarinin karsilikli

167, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independance of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V. 6 N. 3, s. 355-360.

168, world Bank Policy Research Bulletin, How the independence of central
banks affects policy outcomes, November-December 1992, Vol. 3, n. 5.
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iliskileri daima uyumlu bir sekilde siirdiiriiliir. Bir Merkez Bankasinin
bagimsizlifin konusunda 6nemli kriterlerden birisi, onun yasal faiz oranlarini
degistirme konusundaki yetkilerinde gériiliir. Esas itibariyle Avrupa Toplulugu
iilkelerinin hepsinin faiz oranlarini belirleme yetkisi vardir ama bagimh
olsunlar veya olmasinlar, bu konudaki 6nemli kararlarda Merkez Bankalari

mutlaka hiikiimetleri ile siki1 iliskiler icinde davranirlarl69,

2) Gorev_Siiresi:

Merkez Bankas: Baskaninin veya yéneticilerinin gérevde kalma siiresi ne
dereceye kadar bir bagimsizlik ol¢tisti olarak kabul edilebilir? Eger Merkez
Bankasi Baskaninin goreve atanmasi sisteminin siyasi iktidarlardan bagimsizlifi
dusiniilecekse, o halde bu ydneticileri hi¢ bir zaman hiikiimetler secmemelidir.
Halbuki biitiin Merkez Bankalarinin, bagimli veya bagimsiz yoneticilerinin

seciminde hiiktimetlerin etkin rolleri oldugu goériilmektedir.

5 veya 8 yillik gorev stiresi olan bir Merkez Bankasi yoneticisinin secildigi
donemde, bu secimde siyasi iktidar etkilidir. Takip eden donemde secim
olmayacagindan, bu donemde siyasi iktidarin etkisi olmayacaktir. Demek ki
Merkez Bankas: yOneticilerinin secgilmeleri ve degistirilmemeleri kavraminin
sagladigi bagimsizlik yalnizca kendilerini se¢meyen siyasi iktidar dénemi icin
bir anlam tasiyacaktir. Bir baska 6rnek ise, gorev siiresi sonuna yaklasan Merkez
Bankasi yoéneticisi hiikiimetin yeniden secilebilme ihtimalini ddsiintiyorsa,
hikiimet ile iyi iligkilerde bulunmayacak midir? Hikimetler, Merkez

Bankalarina yoneticiler secerken; iyi anlastiklari, kendilerine yakin kimseleri

169, Comite de gouverneurs des Banques Centrales des Etats Membres de la C. E. E,
Rapport Annuel 1992, Avril 1993.
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secmiyecekler midir? O halde bu yoneticilerin hiikiimetle iliskileri o kadar kolay
bozulmayabilir. Hele de hiikiimetin yeniden secilme ihtimali varsa. Veya diyelim
ki gorev stiresi dolmak iizere olan bir FED Baskam, kendisini secme ihtimali olan

siyasi iktidar adaym neden desteklemesin?

Bu son derece Onemli tesbitin bir - .. Ornegine, Prof. Aftalion isaret
etmektedir. FED'in kagit lizerinde bagimsiz oldugunu ifade eden Prof. Aftalion,
80'li senelerde enflasyonun iki rakamli seviyelere ciktifini ve M. Allan
Greenspan'in gene de resesyonu durdurmak veya George Bush'un kampanyasini
desteklemek icin genigletici bir para politikas1 uyguladigina ve bunun da kisa

bir zaman sonra fiyatlar1 yeniden arttiracagina isaret etmektedir170,

Merkez Bankalarinin yoneticilerinin sec¢imi baslica i¢ sekilde olmaktadir;
tayin, secim veya onaylanmis secim ve tayinler, Devlet Bagskani tarafindan,
hiikiimet tarafindan veya parlemento onayindan ge¢mek kaydiyla kabine

tarafindan yapilabilir.

Hiikiimete nazaran azami bagimsizlig: saglamak icin 6ngoériilen baglhica yol
olarak banka yoneticilerinin se¢ilme siirelerinin uzunlugu diigiiniilmektedir. Bu
stire 5 yil ve daha uzun olmas: ve secilenlerin gérevden alinamamasi halinde ve
yOnetici kadrosunda hiikiimetten kimse bulunmamasi halinde, Merkez Bankasi
bagimsizliginin fazla olabilecegi tersine durumda yani gorev siiresini belirsiz
veya kisa olmasi veya yonetimde hiikiimetlerin temsilcilerinin bulunmasi

halinde Merkez Bankalarinin bagimsizliklarinin az olacag distntlmektedirl?l,

170, AFTALION Florin, La monnaie unique et l'inflation, LE FIG-ECO, 06.03.1992,
s. 11.

171, AUFRICHT Hans, La Legislation des Banques Centrales, Ed. Cujas, 1965, s. 94-
97.
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Cukierman, Webb ve Neyapti'nin arastirmalarinda guvernoériin degisme
stiresi ile bagimsizhik arasmnda kurulan iliski 6nemlidir. Arastirmada bu konuya

biiyiik 6nem verilmektedir.

"Eger siyasi otoriteler her firsatta Merkez Bankas: Bagkanim
degistiriyorlarsa, bu onlarin en azindan kendi istekleri dogrultusunda isgérecek

birisini secmelerine imkan verebilmektedir."172
(Not: ilgili Tablo'nun orijinali Ek 2'dedir.)

CUKIERMAN, WEBB ve NEYAPTI'nin adigecen c¢alismalarinda Merkez
Bankas1 Bagkanlarinin degisme siirelerinin tablolanmasi ile bagimsizlik arasinda
kurulacak iliskinin mutlaka dogru sonuclara getirecegini de sOyliyemeyiz.
Bunun en tipik 6rnegi Arjantin oldugu gibi, kurallara uygun davranmanin
gelismis oldugu ilkelerde veya bir iillkenin degisik 10 yillik periyodlardaki
merkez bankas: bagkanlarinin degisme suratleri kiyaslanmayacak sonuglar
verir. En bagimsiz merkez bankasi olan Almanya ile en bagimhh merkez bankasi
olan Ingiltere'nin guvernérlerinin degisme hizlar1 1950-1989 déneminin 5 ayri
perivodunda aynidir.Diger yandan bagimli merkez bankasi olan Ingiltere,
Fransa, ftalya'nin merkez bankalarinin baskanlar1 veya bagimsiz merkez
bankasi ornekleri Isvicre ve A.B.D. merkez bankalarinin, bagimli ya da
bagimsizlik statileri degismedigi halde 1950-1989 karsilastirmadéneminin
degisik periyodlarinda farkli degisme oranlar1 vermektedir. Biitin bu
incelemeler sonucunda bu karsilastirma oranlarinin bir kisim fikirler

verebilecegini, ancak mutlak sonuglar vermedigini belirtmek gerekir.

172, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V. 6, N. 3, s. 363.
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Cukierman, Webb ve Neyapti'nin 72 iilkeyi kapsayan incelemelerinde ele
aldiklar1 gostergelerinden ilki, guverndriin goérev sitiresidir. Bu konu ele
alinirken, aragtirmalar; gorev degisimi stiresi hizlandik¢a bagimsizlik diizeyinin
diisecegi varsayimina dayandirilmigtir. Eger siyasi otorite, Bagkami her firsatta
degistirebiliyorsa bu durum; hiikkiimet istekleri dogrultusunda goérev yapacak,
kars:1 gelmeyecek bir bagkan se¢cme imkaninin varlifini ifade etmektedir.
Hiikiimetler, bagimsiz davranmislar hususunda onemli kisiligi olan bagkanlan
secerek, sosyal ve ekonomik cevreleri etkilemeyi de hedeliyebilirler. Diger
yandan baskanlarin hizli degismemesi de bagisizlik anlamini tasimaz, hiikiimete

uyum sagliyan bir baskan, uzun siire gérevde kalabilirl73.

Merkez Bankasi Bagkaninin degismesi ya da uzun kalmasinin mutlak bir
Olcli olarak kullamilmasi yanlistir. Clinkt hiikimetlerin istekleri dogrultusunda
hereket eden bir bagimsiz Merkez Bankasi Baskaninin da mutlaka htikiimetlerin

kararlarmin ve uygulamalarimin her zaman karsisinda olacagr disiiniilemez.

Cukierman, Webb ve Neyapti, arastirmalarinda, kanunda belirtilen siireye
kiyasen, Merkez Bankas: Bagskanimnn fiili gorev siiresi ne kadar diistik ise, Merkez
Bankasinin fiili bagimsizlifi da o 6lctide disiktiir ve enflasyon da o o6lciide

yiiksektir, hipotezini savunmaktadirlar.

Merkez Bankasi yasalarinda yer alan bagimsizlifin fiili bagimsizlikla aym
olmadigm, bir ¢ok sistemde bagimsizligi gene gelenek veya yiiksek diizey
memurlarin niteliklerinin 6énemli 6l¢iide etkileyebilecegi kabul edilmektedir.
Kanun yeterince acik olsa dahi fiiliyatin farkli olabilecegi kabul edilmektedir.

Nitekim, Merkez Bankasi1 Baskaninin goérev siiresi 4 yil olan Arjantin'deki

173, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3.
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gelenekler geregi her hiikimet degistiginde Merkez Bankas: Bagkani da
istifaettiginden dolay:; 1950-89 arasinda Merkez Bankasi Bagkanlarmmin ortalama
gorev siireleri 1 yil olmustur. Buradan da goriilmektedir ki, Arjantin Merkez
Bankasinin fiili bagimsizlif:, gorev siiresi bakimindan yasal gostergelerin

gosterdiklerinin ¢ok altinda kalmaktadirl74,

3) Yoneticilerin Kisiligi:

Merkez Bankalari, bagimliliklarinda ya da bagimsizliklarinda, bankay:

yOnetenlerin kisiliklerinin ¢ok biiyiik dnemi oldugu cesitli 6rneklerle (Japonya,
Hollanda) gosterilmektedir. Simdi bir baska konuya daha dikkat cekmekte yarar
var. Bttin iyi kot yanlari kusurlari veya basarilari ile bu yoéneticilerin de
insan olduklarimi kabul etmek gerekir. Onlarin da bir mesleki mazileri vardir.
Kendi tecriibeleri ve gorgtileri vardir. Kisisel iliskileri, yetismelerinin etkileri,
olaylara bakis acilar1 vardir. Ekonomik olaylarin konjonktiirel degisimlerinin
degerlendirilmesinde her zaman ve mutlaka basarili olacaklar1 diistintilemez175,
Merkez Bankalar: tarihgesi ¢ok genis olmasa da, bu tarihge icinde bile bagimsiz
Merkez Bankalarinin kararlarinin isabetsizliginin tartisildiga goriiliiyor (M.

Friedman). Diger yandan; "Merkez Bankacilarin, kendi bankacilik

174, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independance of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s. 363-375.

175, CHARDIN Jean Michel ve NGUYEN Kim, L'Independance des Banques
Centrales lettre de Conjoncture de la BNP., Mai, 1993.
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yonetimlerinin 6zerkligini etkileyebilecek gilicteki guruplarla anlagmazliklar

cikarmaktan kacindiklari goriilmektedirl76,

Merkez Bankalarinin bagimsizligi, onlarin statistine bakilarak
belirlenmez. Yani bir iilkenin Merkez Bankas: bagimli olur ya da bagmsiz olur,
6nemli olan Merkez Bankasinin uygulamalarmin siyasi iktidarlarin kisa vadeli
amaclart dogrultusunda kullanilmas: ya da kullanilmamas: konusudur. Hollanda
Merkez Bankasinin bagimsiz goérinisinin hukuki yapist kadar, basindaki
yOneticilerin kisiliklerinin de bankamin bagimsiz davramslarinda c¢ok etkileri
olmustur. Simdiki guvernér Mr. Willem DUISENBERG eski bir maliye bakamdir,
ondan 6nceki guvernsér Mr. Jeele ZIJLSTRA eski bir basbakandirl77,

Bir Merkez Bankasi bagimsizligi, sadece bankanin yazili statiisine baglh
degildir. Tamamen 6zel miilkiyette ve 6zel menfaatlere baghh ama yeterli prestije
ve kesin karar alma ve uygulama niteligi olmayan bir Merkez Bankasi
yOnetimine nazaran, tamamen hiikiimet kontroliinde ve miilkiyetinde olan bir
Merkez Bankasi da giiclii ve tecriibeli bir guvernér veya Yonetim Kurulu ile

kendisini hiikiimetten daha bagimsiz gosterebilirl78.

Merkez Bankalarinin yasal bagimsizliklar1 kadar 6onemli goriillen husus
guvernodrlerin kisilikleridir. Bir guverno¢riin kisiligi, bankanin bagiml ya da
bagimsiz olmast kadar etkili bir unsurdur. Kore bankaciliginda, Merkez Bankasi

baskaninin sistem icindeki yeri olarak Maliye Bakani ve Planlama Teskilat

176, problemes Economiques, L'Independence des bangues centrales peut-elle
faciliter la maitrise de l'inflation, Heb. No. 2.312, 10 Feb. 1993, s. 25.

177, The Economist, Finance Brief, Liberating Central Banker, The Economist, 10
Feb. 1990, s.9.

178 AUFRICHT Hans, La Legislation des Banques Centrales, Ed. Cujas 1965, s. 87.
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Baskanindan sonra gelirken ve Merkez Bankas: Baskani adeta herhangi bir
ticari banka Genel Mtidirt ile ayn1 diizeyde kabul edilirken, guvernér Cho Soon
ile bu durum degismistir. Eski bir bagbakan ve ekonomik planlama tegkilati
baskani olan Cho Soon'un itibar1 ¢ok farkhdir ve tabii ki Kore Merkez Bankas:
itibar1 da bu 6lciide 6nem kazanmistirl79, Asil ve 6nemli olan, hiikiimetlerin
para yonetiminden ellerini ¢cekme konusundaki temayiil ve tavirlardir. Bir
Merkez Bankasi bagimsiz olmasa dahi, hiikiimetlerin guvernérliige atayacaklari
kisinin 6zellikleri 6nemlidir. Bu miinasebetle, secilen guvernoriin giiclii kisiligi,
hiikimetlerin Merkez Bankalarinin bagimsiz davranmalarina gosterdikleri
Ozenin iyi bir gostergesidir. Hiikkiimetlerin her istediklerini yaptirabilecekleri
guverndr atamalar1 ile kendilerine itiraz edebilecek nitelikte guverndr

atamalari, bu nedenle dzellikle gelismekte olan iilkelerde ¢ok tnem tasimaktadir.

Ingiltere'nin icinde bulundufu cok biiyiik igsizlik bunalimi ve aymi
zamanda mali ve 6demeler dengesi aciklari bulunmasi nedeniyle, enflasyonun
birinci derecede 6nemli olmadigi, ancak yeni gorevlendirilen guverndriin
enflasyona kars1 duydugu nefretin, hiikiimetin belirle .diginden ¢cok daha fazla
sorunlar yaratabilecegine isaret ederken, hiikiimet tercihleri karsisinda

guvernor Kkisiliginin énemine de isaret edilmektedirl80,

Merkez Bankasi yOneticilerinin kisilikleri hemen biitiin tilkelerde 6énemli
bir unsur olarak goérilmiistir. Japonya'da ise bu kigiligin 6nemi daha da
biiytiktiir. 1969 yilindan bu yana guverndrler bir defa Japon Merkez
Bankasindan, bir defa eski Maliye Bakanligi yetkilileriarasindan secilmektedir.

Bakanbiktan gelenlerin siyasi baskilara daha agik olduklar1 ve bunun sonucunda

179, STONE Fric, The Battle For Independance, Asian Business August 1992,

180, Mc MAHON Kit, An insult to the bank , Euromoney, February 1993.
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enflasyonun % 20'lere vardig: 1972-1974 gibi kétii donemler de yagsanmustir. Bu

nedenle de Japon Merkez Bankasinin da 6zellestirilmesi istekleri vardirl81,

Alex CUKIERMAN, Steven B. WEBB ve Bilin NEYAPT]; incelemelerine gore,
Merkez Bankalarinin ¢ogunun bagimsizliginin yasalardaki ifadeleri bazi
konularda belirsizdir, yoruma aciktir. Ve bu durumun sonucu olarak gelenekler
veya Merkez Bankalarinin bagkanlarinin Kkisilikleri wveya siyasi
kadrolarindakilerin Kkisilikleri, Merkez Bankalarinin fiili bagimsizligini1 belli
Olciilerde etkilemektedir. Bazen de kanun yeterince acik olsa dahi uygulamasi

farkli olmaktadir (Arjantin oérnegi).182

4) Toplumsal Destek:

Adam Posen, Merkez Bankalarinin bagimsizlig1 ile diisiik enflasyon
arasindaki sebepsel iligkiyi kabul etmeyerek "financial opposition to inflation
(FOI)" ileri stiriyor. Ve uluslarin finansal sistemlerinde enflasyonla ilgili olarak

baslica dort konu iizerinde dl¢iimler yapiyor;

"1. Evrensel Bankaciliga sahip olmayan finansal sektdrlerin anti

enflasyonist duyarliliklar1 olmayacaktr.

181, The Economist, Central Banks: America and Japan, The rewards of
Independence, 25 Jan. 1992.

182 CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independance of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s. 363-365.
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2. Merkez Bankalarimin finans sektorii tizerindeki denetim giiciiniin azlig1
Olciistinde sektoriin enflasyona mukavemet gliciniin daha fazla olmasi

beklenmelidir.

3. Federal hiikiimet sistemlerinde enflasyona finansal mukavemet daha

gugclii olacaktr.

4. Bir tlkede siyasi partilerin fonksiyonel fazlalifi O6lciisiinde

uzmanlarinin kanaatlerine az itibar edilebilir.,"183

Birden fazla bagimsiz emisyon kurumu olsa ne olur? Neden her seyden

once hiikiimet desteginde merkezilesme ve kanunla korunma ihtiyaci var?

Bu ¢ok degisik analizleri ortaya koyan yazar, "Merkez Bankalar: sadece
kendilerini siyasi olarak koruyabilecek bir menfaat koalisyonu bulundugu
zaman kararli anti enflasyonist eylemlere giriseceklerini"184 iddia ederken,
A.B.D.'deki biiyiik kriz dénemindeki FED hakkinda M. FRIEDMAN'in elestirilerini
hatirlamak ve olaymn bu siyasi destek sorununun ne 6l¢iide var ya da yok

oldugunun arastirilmasi gerektigine isaret etmek gereklidir.

Diger yandan Federal Alman Merkez Bankasinin tim antienflasyonist

glicini . siyasi degil, fakat toplumsal, mutlak destekten aldig: goriilmektedir.

Dogu Almanya ile para birligine giderken, Guverndér P6hl gene halkin

destegi bulunduguna inanarak antienflasyonist direniste bulunmus olmakla

183, POSEN Adam S., Why Central Bank Independence Does Not Cause Low

Inflation. There is No Institutional Fix For Politics, The Amex Bank Review
1993, s. 42-58.

184, POSEN Adam S., Why Central Bank Independence Does Not Cause Low
Inflation. There is No Institutional Fix For Politics, The Amex Bank Review,
1993,.5.5.
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beraber, burada diisinemedigi bir farklilik vardi; Alman halki, Alman siyasi
glicleri tiim Almanya, Dogu Almanya ile biitiinlesmeyi kesinlestirmek istiyordu
ve bu biitlinlesmeyi enflasyonu dahi diusiinmeden istiyordu. Nitekim Kohl, bu
parasal biitiinlesmenin gecikmesinin siyasi biitiinlesmeyi geciktireceginden ve

yakalanmis tarihi firsatin kacirilabileceginden endise ediyordu.

Merkez Bankalarimin bagimsizlifinin enflasyonla miicadelede etkilerini
incelerken, Alman Merkez Bankasinin hem 1922 kanunu ile hem 1957 kanunu ile

de bagimmsiz oldugunu bilmekte yarar vardir,

Alman Merkez Bankasini, Birinci Cihan Savasinda devlete verdigi 6nemli
kredilerle striiklendigi felaketten, 1922 yilinda miittefiklerin kurdurdugu

Merkez Bankasina 6zerklik verilmesi kurtarmamistir185,

Alman halkinin birinci ve ikinci Cihan Savaslarindan sonra yasamis
oldugu siddetli enflasyonun Merkez Bankasi nezdindeki devlet
borclanmalarindan kaynaklanmis olmast korkulari cok etkili unsurdurl86,
Alman Merkez Bankasinin yasal bagimsizhigindan daha 6nemli olan, Alman
halkinin Merkez Bankasini hiikiimet baskilarindan korumak icin verdikleri

destektir.

Alman hiikiimeti Merkez Bankasinin para politikalar1 ile uyum icinde

olmaya 6zen gosterir. Clinkii uzun siire hiikiimetin Bundesbank politikasina kars:

185, MARSH David, La Bundesbank aux Commandes de L'Europe, Ed. Belin 1993.

186, JOCHIMSEN Ruimut, Revue d'Economie Financiere, Le Monde Editions 1992,
s. 50.
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davraniglarda olmasi, siyasi bakimdan halkin tepkisine yol acar. Halk,

hitkiimetini destekledigi kadar Merkez Bankasim da desteklemektedirl87.

Amerikan Merkez Bankasinin {tilkenin yapis1 ile paralellik gosteren
federatif yapisina bakildiginda, FED, elindeki istikrar saglayacak giiclerin kendi
bagimsizhigindan ileri gelmedigi = goriiliir. Herseyden evvel FED iiyesi bankalar,
bu sistemin faydasina zorunluluguna inanmakta, ayrica devlet de bu sistemden
ayrilmaya niyetli gériilmeyip, para sistemini ve FED'i destekleyerek mevcut
Merkez Bankasi sistemini vazgecilmez hale getirmektedir. Herseyden evvel su
noktay: gormek gerekir; FED sistemi arkasindaki parlementonun yasama ve
hiikiimetin uygulama yetkileri ile gii¢ bulmaktadir. Son 20 yilda kendisine iiye
bankalardan 500 tanesi ayrilmis olan FED; acaba bankacilik sistemine bagka
dzgurlukler birakilacak olsa, ne Olciide saglam olarak ayakta kalabilir? O halde
bagimsizliklarm kanun desteginde, devlet veya parlemento ekseriyeti desteginde
glic bulan bagimsizliklar oldugu  kabul edildigi andan itibaren Merkez Bankasi
bagimsizli§i kavrami yerine, Merkez Bankasi cesitli fonksiyonlarindan
hangilerinin hiikiimetlerin insiyatifi disina c¢ikarulacag: konusu incelenmeye

baglamis olur.

Merkez Bankalar1 bagimsizliklarindan s6z ederken demokratik
toplumlar .da, gbézdéniinde bulundurulmasi gereken c¢ok cesitli faktorlerin en
onemlilerinden olani halkin bu bagimsizlik olaymna nasil baktigi hususudur.
Ulkenin enflasyon tarihcesi, siyasi sistemdeki frenleme mekanizmalar1 veya giic

dengelerinin cesitleri, halkin iktisat konusundaki bilgi ve davranislan, finansal

187 FRICKE Thomas, D'une Bundesbank a l'autre? La Banque centrale Allemande
Comme modele pour I'Europe , Revue de I'OFCE, N. 44, Avril 1993, s. 164-167.
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piyasalarin derinligi ve ozellikle cok seslilik merkez bankalarinin toplumsal

destek olarak en 6nemli gereksinimleridirl88,

Ozellikle A.B.D.'de Merkez Bankasimin enflasyonu diigiirmek ve istihdam
yaratmak seklindeki amagclar: ile ilgil olarak alinacak tedbirlerin birbirleri ile
catigmasi, agik ve demokratik bir toplumda Merkez Bankalarimin uyguladiklar
politikalar nedeniyle, halkin destegine ve genis kabuliine ihtiyaclar1 oldugul89,
6rnegin enflasyona kars: uygulanan siki para politikasinin piyasalari
bunaltmasinin onaylanmamas: halinde, Merkez Bankasinin prestijinin
zedelenecegi diisiiniilmektedir. Siiphesiz boyle bir prestij zedelenmesi, hele de
hiikiimetin biitce aciklar1 nedeniyle Merkez Bankasimi sikigtirmas: halinde

bankanin bagimsizlifi konusunu her zaman tehlikeye diistirebilir.

Bagimsizlastirilan Fransa Merkez Bankasi her ne kadar Alman Federal
Merkez Bankasina benzeyecek ise de, ilk asamada Merkez Bankasi bagimsizligina
aliskin olmayan Fransiz halkindan yeterli destek goérmeyebilecegi diisiincesi

vardir190,

5) Ekonomik Kosullar:

Merkez Bankalarinin bagimsizligi ve bagimsizligin sagladigr yetkiler

cercevesinde hareket imkanlari, siiphesiz ekonomik kosullara baghdir. Burada

188 CASTELLO Marta - SWINBURNE Branco and Mark, Central Bank Independence
can it contribute to better inflation performance issues in theory and
practice, Finance and Development, March 1992.

189, VOLCKER Paul A.,_A regime for stable prices and currency rates, Asian
Finance, 15 Feb. 1991.

190, The Economist, Revamping the Banque de France, 24 April 1993.
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anlatilmak istenileni érneklemek icin denilebilir ki, tam totaliter bir rejimde
Merkez Bankasinin bagimsizlifindan s6z etmek anlamsizdir. Ayni gekilde T. C.
Merkez Bankasi icin de parasal operasyonlar bakimindan FED ile karsilastirma
yapmak gictir.

"Tiirkiye'de bu sartlarin hicbiri yoktur; dolayisiyla Merkez Bankasi para -
miktarini ancak esham tahvil alim satumi kadar degistirebilir. Bu durumda T. C.
Merkez Banka&nm "bagimsiz" ve "etkin bir para politikas1 imkanlarinin mevcut
oldugundan bahsedemeyiz. Kamu sektérii disinda, 6zel sektdr para piyasasi ise
esasen A.B.D.'dekine kiyasla cok kiiciiktiir. Bu durumda ise, mali politikalar ve
biitce acig1 Tiirkiye'de emisyonu ve toplam para arzini ¢ok genis ol¢iide etkiler ve
mali politikalar1 ceki diizene sokmadan para politikasini diizeltmek imkanlarini

ortadan kaldirir."191

Bir Merkez Bankasinin para istikrarini saglamak icin elindeki giig,
bulundugu piyasanin boyutlar1 ve ona gii¢ veren siyasi iktidarin timiniin

birlikte olusturdugu ortamda sekillenir.

Agustos 1991'de diinyanin en bagimsiz Merkez Bankasi Bagkani olan P&hl,
istifa ettigi sirada su ilging ifadeyi kullanmistir. "Hiikimet dinlemedikten sonra,

bagimsizlik hemen hemen hi¢ bir ise yaramaz."192

Para degerinin veya fiyat istikrarinin korunmasinin, icinde bulunulan
ekonomilerin kosullarina mutlak olarak bagh oldugunu gozoniinde bulundurmak
zorundayiz. Herseyden evvel bir paranin degeri, onun bulundugu ekonomide,

onun ifade ettgi satinalma giictine baghdir. Bu satinalma giicii ise, gayrisafi milli

191, HiC Miikerrem, Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi 1992, s. 48.

192, MARSH David, La Bundesbank aux Commandes de L'Europe, Ed. Belin 1993, s.
46.
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hasilanin gelisimine baghdir. Eger herhangi bir sekilde arz, talebi
karsilamiyorsa, fiyatlar genel seviyesi yiikselmeye basglayacaktir. Ve bu artisin
dogal sonucu olarak mevcut para miktart aym1 miktarda mal veya hizmet satin
almaya yetmiyecektirl93, Diger yandan, halklarin ulusal paralarina olan
giivenlerini bir anda kaybetmeleri halinde, hemen bu gilivensiz paradan
kurtulmanin yolunu aramaya baslayacaklardir. Bu durumda déviz degeri veya
fiyatlar genel seviyesinde ani artislar vukubulacaktir. Siyasi iktidar bu riskleri
daima gdzdniinde bulundurmak, milli paranin ekonomi {izerinde etkilerini daima
hesaba katmak zorundadir. Hicbir sekilde paranin kontrolden c¢ikartilmamasi
gerekir. Lenin'in tinli deyisi ile bir tilkeyi, ekonomiyi, yikmanin en kolay yolu,

onun parasini tahrip etmektir.

Diger yandan hicbir Merkez Bankasinin (Avrupa Merkez Bankasi dahil)
bir politika boslugunda is gérmesi diisiintilemez, tlkenin icinde bulundugu

politik, sosyal, ekonomik durumu dikkate almadan hareket edemez194,

Fransa Merkez Bankasinmin yillik raporunda, para politikasinin, tlkelerin
ozelliklerine goére sekillendigi belirtilmekte ve para otoritelerinin kararlarinda
rol alan aywrimlarin baslica su hususlarda toplanabilecegi belirtilmektedir.
Birinci gurupta; bankacilik sisteminin parasal sistemdeki fonksiyonlari, devletin
finansmaniyla para yaratma sistemi iligkileri, kamu borc¢larinin agirligs ve
Merkez Bankasi hazine iliskisi. Ikinci gurupta; parasal olmayan kisi ve

kuruluslarin davraniglar1 ve tasarruf, likidite tercihi gibi konular. Uciinci

193, ADENOT ]J. et - ALBERTINI J. M., La Monnaie et les Banques, Ed. du Seuil 1975,
s. 87-89.

194, JTAMFALASSY Alexandre, Comment reussir 'union monetaire europeenne,
LE FIG-ECO, 17.07.1992, s. 2.
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gurupta; ekonomilerin diinyanin diger ekonomileri ile iliskileri, i¢ ve dis para

politikas1 hedeflerinin birbirleri ile iliskileril95,

Merkez Bankasinin yasal bagimsizliginin tamamen ayri bir diinyada
gerceklesmeyecegi, kendi ekonomisi kosullar1 ve kendisine verilmis yetkiler
cercevesinde bir bagimsizlifin s6z konusu oldugu aciktir. Ciinkd bir Merkez
Bankasi ne kadar bagimsiz olursa olsun, elindeki araglarin yalniz para
politikasin1 etkilemeye imkan verdigini, bu politika araglarimin her Glkede ayn
nitelikte (ilke kosullarina uygun) etkileri olabilecegini unutmamak gerekir.
Nitekim hiikiimetlerin maliye politikalar1 veya izledikleri kur politikalar,
ekonomik olaylar: 6nce1ikle etkileyen olaylardir. Kur politikast ile para
politikas: arasinda gelismis iilkelerde hassas baglanti unsuru, faiz oranidir. Bu
miinasebetle bagimsiz bir Merkez Bankasi ile siyasi iktidar arasinda her zaman
anlagsmazlik c¢ikabilir. Bu tir anlasmazliklar, ancak Merkez Bankalarinin
hiikiimetlerinin ekonomi politikalarina gerekli destegi vermeleri halinde

bertaraf edilebilirl96,

6) Devlet Yapisina Benzerlik:

Tarihi gelismelere bakildiginda, siyasi biitiinlesmeler ile parasal
(dolayisiyle Merkez Bankacili§i) merkezilesmelerinin birlikte geligtikleri
goriliyor. Yani siyasi biittinliik ile parasal biitiinliik, siyasi merkezilesme ile

parasal merkezilesme arasinda yakin miinasebetler vardir. Ayni sekilde siyasal

195, Banque de France, Cahiers Economiques et Monetaires, No. 6, Avril 1977, s.
B

196, Conseil Economique et Social, Les implications d'un statut Renove de la
bangue de France, Direction des Journaux Officiels, 1993, s. 11.
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zaaflar bozulmalar ile parasal zaaf veya bozulmalar arasinda da iligkiler vardir.
Siyasi biitiinlesmede askeri veya idari giicler merkezde toplanmistir, mali
biitiinlesmede de para sistemleri vergi gelirlerinin tahsil ve harcamalarin

yapilmasinda merkezilesme olmustur.

Merkez Bankalarinin siyasi yapilanmayla iliskileri en agik sekilde
iilkelerin federatif veya tniter nitelikleri ile ilgilidir. ingiltere, Japonya, Italya
gibi dniter devlet yapisi olan iilkelerde Merkez Bankalar: hiikiimetlere
bagimhidir. Almanya, Isvicre, A. B. D. gibi fedarif yapis1 olan Federatif yapili
iilkelerin tersine olarak tiniter devletlerde ulusal para ve biitgeler merkezi idare

tarafindan yonetilip, yonlendirilirl97,

Fedaratif tilkelerde maliye ve para politikalarinin uyumlu hale getirilmesi
zordur. Cilinkii mahalli hiikiimetlerin kendi politikalar1 dogrultusunda
gercgeklestirdikleri ekonomik faaliyetler, merkezi hiikimet veya diger mahalli
hiikkiimet politikalar: ile hi¢ de uyum halinde olmayabilir. Merkezi hiikiimetlerin
federal devletler arasinda bir koordinasyon saglama gayretleri her zaman
birbirlerine uygun parasal ve mali politikalar izlenmesi sonucuna

gotirmeyebilir198,

Merkez Bankalarinin son zamanlardaki yapisal degisiklikleri dikkate
alinmazsa (Fransa Merkez Bankasi), degisik iilkelerin tarihi, siyasi gelisimleri ile
Merkez Bankalarinin yapilanmalarinin birbirleriyle benzerlik goésterdigini

goriliir. Federal yasalarn: hazirlayanlar daima merkezi idarenin her alandaki gii¢

197, DHORDIAN Roland - CLODONG Olivier, Les Banques Centrales leur
Independance dans la Construction FEFuropeenne?, Les Editions
d'Organisation 1994, s. 122.

198, RASMINSKY Louis, Le Role actuel de la banque Centrale, Conference sous les
Auspices de la fondation per Jacobson, 9 Nov. 1966.
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yogunlasmasini parcamalak amacinda olduklarindan, para politikalarint ve
dolayisiyle Merkez Bankalarinin yoénetimini de merkezi idareden ayirmayi
uygun bulmuslardirl99, Nitekim Alman Merkez Bankasinin statiisiniin
hazirlanmasinda Amerikan isgalinin; politik otoritenin yetkilerini sinirlamaya

yonelik etkileri vardir200,

Alman Merkez Bankalarinin kendi yasal yapisinda da dlkenin federal
yapisinin izleri acik¢a goriilir. Yﬁnetin; Kurulu tiyesi olarak 8 yil i¢in segilen
eyaletlerin (Lander) Merkez Bankalarinin Bagkanlari kendi mahalli hiikiimetleri
tarafindan secilirler, Direktuar iiyelerini ise merkezi hiikiimet (Bonn) secer.
Uyelerin secim siireleri normal bir secim déneminden uzundur ve yonetimdeki
tiyelerin herbirinin Baskan dahil bir oyu vardir ve oylamalar acik olarak

yapilmaktadir201,

Savas sonrasi Yeni Federal Almanya devletinin kurulusundan bir yil kadar
once kurulan Alman Merkez Bankasi federal bir yapiya sahip olmak zorunda idi.
Yapisinin bagimsiz olmasinin nedeni, esasen bagimli olacagi bir merkezi idare
bulunmamasindan kaynaklanmistir. Isgal altindaki Almanya'da, eyaletlerde
faaliyet gosteren bankalarin bankasi olarak gorev yapmasi digsiiniilen ve )bu
eyalet Merkez Bankalarimin sahip olduklar bir Merkez Bankasi kurulmustur. Bu
bankanin FED'e kurulus sekli ile de benzerligi vardir. Nitekim bueyalet bankalan

da yalmiz kendi eyaletlerinde faaliyet gésterecek sekilde miittefikler tarafindan

199, Conseil Economique et Social, Les implications d'un statut Renove de la
banque de France, Direction des Journaux Officiels 1993, s. 21.

200, NOYER Christian, A propos du Statut et de l'Independance des Banques
Centrales, Revue d'Economic Financiere, Le Monde, Ed. 1992, s. 13.

201, MARSH David, La Bundesbank atix Commandes de I'Europe, Ed. Belin 1993, s.
3.
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kurulmustur. Miittefikler ayrica, Alman Merkeziyetciligini de parcalamaya 6zen

gostermislerdir202,

1945 yilindan sonra Alman Bankacilik Sistemi c¢ok koklii bir degisime
ugramistir ve esas itibariyle Berlin'de kalmis {i¢ bliyiik banka (Deutsche Bank,
Dersdner Bank, Commerzbank), 1947 ve 1948 yillarinda 30 bolgesel bankaya
boliitnmiigtiir. Isgal altindaki biitiin bu bdolgelerde bankalarin faaliyetleri de
kisitlh idi ve oOzellikle de faaliyet alanlari, yalniz bulunduklar1 bélge ile
simirlanmigti. Alman Bankacilik sisteminin ikinci ve 6nemli yapilanma olayi,
Merkez Bankasinin hiikiimetten uzaklasmas: ve mevcut federatif bankacilik
sistemini de dikkate alan ve Amerikan FED benzeri bir yapilanmaya

gidilmesidir203,

Merkez Bankalarimin bagimli olsunlar veya olmasinlar, mutlaka belli
olclide oOzerklige sahip olmalari gereklidir. Clinkii parasal giiciin, siyasi
yobnetimin cesitli taraflarinca dinlenir olmalar: gereklidir. Her ne sekilde olursa
olsun, Merkez Bankasi bulundugu ekonomide sesini duyurabilmelidir, az ya da
cok, Ozerklik veya bagimlilik arasindaki bu ¢ok nazik denge A.B.D. ve Almanya'da
gerceklesmistir. Bu tilkelerde Merkez Bankasinin dinlenilen ve 6nemli etkinligi
vardir. Bu durumun merkezi iktidarin nisbeten zayiflatildig1 federatif

yapilanmadan kaynaklandig1 disiinilebilir204,

202, MARSH David, La Bundesbank aux Commandes de L'Europe, Ed. Belin 1993, s.
164.

203, GEIGER Till - ROSS Duncan M., Banks, Institutional Contraints and the Limits

of Central Banking: Monetary Policy in Britain and west Germany 1950-52,
Business History, 3 Aug. 1993, s. 141-142.

204, PATAT Jean Pierre, Monnaie Institutions Financieres et politiques
Monetaire, Ed. Economica 1993.
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7) Amaclar:

Bagimsiz Merkez Bankalarinin amaclar1 statiilerinde belirlenirken, bu
amaclarin cegsitlilik gosteren ifadeler ihtiva etmesi, Merkez Bankalarimin bu
bagimsizlik o6lciileri icinde sorunlar1 olmasina sebep olmaktadir. Cinkd
belirlenen amaclar icin alinacak tedbirlerin birbirleri ile celisme ihtimali
oldugundan baska, belirlenen amac ¢ok yerde hiikiimetlerin calisma alanlarina

da girmektedir. Temel hedefler:

Alman Merkez Bankasi  statlistinde paranin degerini korumak ve fiyat

istikrarim1 saglamak seklinde belirtilmistir.

Isvicre Merkez Bankas: statiisiinde; tilkenin menfaatlerine hizmet edecek

bir para kredi politikasit uygulamak amac: esastir.

FED'in stattisiinde ise bu amag; tam istihdam, fiyat istikrar1 ve uzun vadede

faizlerin indirilmesini saglamak olarak belirtilmistir.

Para ve biitge politikalarinin birinci amaci giiglii ve siirekli bir biiyiimeyi
ve yiiksek seviyede bir istihdami temin etmektir. Bu amacla para politikas1 para

degerine giiveni korumak igin fiyat istikrarin1 saglamak zorundadir20S.

205, Banque de Canada, Rapport annuel du gouverneur au ministre des Finances
et releve de comptes pour l'annee 1993, s. 45.
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Goriilecegi tizere, bagimsiz Merkez Bankalarinin statiilerinde para istikran
ile ilgili amaclar belirlenirken, bunlarin birbirleri ile kiyaslanmalarina imkan

vermiyecek sekilde diizenlenmislerdirZ06,

FED'in hem tam istihdam hem de diigiik enflasyon olan ikili temel amaci
birbirleri ile celiski halindedir. issizlik yiikseldikce, toplum FED'in daha gevsek
bir politika izlemesini bekler. Bu durum ise enflasyonu koriikler. Bununla
beraber FED her iki amaca da uyum saglamaya calisir. Cok kati davrandigi

takdirde bagmmsizliginin tehlikeye girebilecegini diigiinmek zorundadir207,

Para politikasin1 Merkez Bankasina bagimsizlik vererek degistirecek olan
bir tilkenin her seyden 6nce bankasin statiisiinde banka amaci olarak fiyat
istikrarim1 saglamak oldugunu belirtmesi gerekir. Ciinkii Merkez Bankalarinin
bagimsizliklar:1 ¢ercevesinin iyi cizilmemesi halinde, bu defa hiikiimetle
iligkilerde veya kendi politikalarimi tayin ederken, bu tayin ettigi politikalarla,
hikitmet politikalar1 arasinda catismalar, celiskiler dogabilecektir. Diger yandan
acik ve kesin olarak belirlenmis Merkez Bankas: amaci, hem Merkez Bankasi
yoneticilerinin karar almalari sirasinda ve hem de Merkez Bankasi kararlarini
bekleyenler icin kararlarin neler olabilecegini bilmek bakimindan son derece
onemli olacaktir. Diger yandan Merkez Bankasinin statiistine istikrari saglamak

gorevi oldugunu yazmaktan baska, halkin bu isin yapilacagina da inandirilmasi,

206, CHARPIN Jean Michel ve NGUYEN Kim, L'Independence des Bangues
Centrales, Lettre de Conjoncture de la BNP, Mai, 1993.

207, The Economist, Central banks: America_and Japan, The rewards of
Independance, 25 Jan.1992.
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Merkez Bankasinin bu bagimsizlik yetkileri ile fiyatlarin korunmas: hususunda

basarili olacag hakkinda inandirilmas: gerekir208,

Avrupa Merkez Bankalarinin, bir biitiinlesmeye dogru gitmekte olduklar:
sirada; statiilerinde para politikas1 konusundaki amacglar1 acgikca
belirlenmemistir. Ancak bu Merkez Bankalari arasinda para politikalarinin
amaclarinin, paranin degerini korumak ve fiyat istikrarimi saglamak oldugu
hususunda tam bir mutabakat vardir?09, Diger yandan Avrupa Toplulugu iyesi
olan iilkelerin Merkez Bankalarmmin baskanlari uzun zamandan beri her ay
diizenli olarak toplanmakta ve olusturduklar1 guverndérler kurulunda miisterek

karar alma sistemini benimsemis bulunmaktadirlar210,

8) Biitce Acigi:

Merkez Bankalarmmin bagimsizhifindan s6éz edilirken, devlet borg¢larinin
Merkez Bankasi kaynaklarindan finanse edilmesi ve bunun sonuclarinin
enflasyona gotiirmesi konusu 6nem kazanmaktadir. Nitekim bunun en carpici

ornegi Almanya'nin birinci ve ikinci Cihan Savag: sonralarinda yasadigi biiyiik

208, problemes Economiques, Le systeme bancaire allemand, Hebdomadaire No.
2,293, 30 Serx. 1992, 5. 25.

209, Comite des gouverneurs des Banques Centrales des Etats Membres de la C.EE,
Rapport Annuel 1992, Avril 1993, s. 64.

210, FRICKE Thomas, D'une Bundesbank a I'autre?, La Banque centrale Allemande
Comme modele pour I'Europe, Revue de I'OFCE, N. 44, Avril 1993, s. 178.
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enflasyonlardir?1l, Devlet bu dénemlerde biitce aciklarini daima Merkez Bankas:

kaynaklarin1 zorhiyarak kapatmaya ¢aligmistir.

Merkez Bankalarinin bagimsizli§1 ele alinirken, siyasi iktidarla para
arzinl arttirma sisteminin iligkisini koparma amaci konu edilmektedir. Eger
hiikkimetlerin para politikasin1 kullanma ve para arzini ekonominin reel
ihtiyaclarindan fazla genisletme vakalar1 veya ihtimalleri olmasa, hiikiimetler

elinden bu 6nemli giicin alinmas1 énemli olmazdi.

Nitekim T. C. Merkez Bankas: kaynaklarmin kullanilmas: kosununda su

ifadeler dikkatimizi ¢ekiyor.

"Biitceler sirekli acik vermistir. Bu agigin kapatilmasi icin, ya Merkez
Bankas1 kaynaklar1 kullanilmis ya da piyvasadan borclanilmistir. Cunkii
Tirkiye'de devlet, vergi tahsilatin1 tam anlamiyla bagsaramamigtir. Bu durum,
Merkez Bankasi kaynaklarina dayanmay: zorunlu kilmistir. Kamu idareleri ve
kamu girisimlerine Merkez Bankasi kaynaklarindan, parasal tabani biiyiik

dlciide etkileyecek aktarmalar yapilmgtir."212

Merkez Bankalari bagimsizliklarinda tizerinde durulan temel sorun,
kamunun finansman aciklarininMerkez Bankasi kaynaklarindan finanseedilmesi
hususudur. Bu konuda Almanya, Isvicre, Hollanda gibi iilkelerin kanunlarinda
siki limitler bulunmaktadir ve bankaya ancak hiikiimet bono ve tahvillerinin

piyasadan satin alinmas: izni verilmektedir213,

211, TURAN Giil Giinver, Uluslararasi Para Sistemi, diinii ve bugiinii, T. is Bankas:
Kiltir Yayinlari, 1980, s. 52-53.

212 ERTURK Emin, Para ikamesi, Uludag Yaymlari, 1991, s. 136.

213, CASTELLO Marta, Swinburne Branco and Mark; Central bank Independence
Finance and Development, March 1992, s. 20.
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Kamu finansman aciklarinin siirekli olarak ve birbirine eklenerek
artmasi1 ve Ozellikle bu aciklarin herhangi bir istihdam arttirici, teknik
gelistirici harcamalardan degil de; personel, faiz, bor¢ v.s. tiretken olmayan
- nedenlerden kaynaklanmas: halinde ekonomiye olumsuz etkileri ¢cok daha biiyiik
cok daha diizeltilemez nitelikte olacaktir. Bu nedenlerle ve hiikiimetlerin para
mekanizmasin her né sekilde olursa olsun kullanmasinin 6énlenmesi, bankalarin
hitktimetlerin bu yondeki isteklerini:. geri g¢evrilebilme hususundaki yetki ve
imkanlari Merkez Bankasi bagimsizligs konusunda en O©Onemli Kriter

durumundadir.

Parkin, 1987 yilinda 1955-83 donemini kapsayan arastirmasinda, Merkez
Bankasi bagimsizli§i ile biitce acgigs / GSMH arasindaki gelisimi izlemisgtir.
Almanya ve Isvicre icin biitce aciklarinin denge degeri sifira yakinken,
Fransa'nin da o donemlerde Merkez Bankas: bagimsiz olmadig: halde, biit¢e agigi/
GSMH orani diistiktiir. Ayn1 konuda Masciandro ve Tabellini, bagka tilkeleri de
arastirmaya dahil etmislerdir. Sonra Gulli, Marciandro ve Tabellini 1991'de bu
konuda c¢aligmalar yapmislardir. Varilan sonuglara goére, bagimsiz bir para
otoritesinin, hiikiimeti biit¢e acig1 vermekten yeterince caydirici olmayacagi

kanaatine varmuslardir214,

214, POLLARD Patricia S., Central Bank Independence and Economic
Performance, Review, July August 1993, V.75, N. 4, s. 29-34.
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D- BAGIMSIZLIK ETKILERI

1) Kredibilite:

Merkez Bankalar1 para politikasin1 tavizsiz ve uzun siire uygulamak
hususunda siyasi iktidarlardan daha avantajlidirlar. Herkes bir se¢cim 6ncesinde
veya sonrasinda siyasi iktidarlarin para politikast kararlarinin degisecegini,
halbuki bagimsiz bir Merkez Bankasinin ¢ok uzun siireli para politikas: planlama
ve uygulama imkam oldugunu bilir. Iste bu nedenle toplum ve ekonomi birimleri
icin ¢cok 6nemli olan Merkez Bankasinin kendi para politikasini uygulamak
hususunda, siyasi iktidardan ne 6lgiide ayri1 ve bagimsiz oldugu hususundaki
kanaatler onemlidir. Merkez Bankasinin gostermelik bir bagimsizli§i veya her
zaman hiikiimetler dogrultusunda politika izleme temayiilii, bu kredibiliteyi

sarsacaktir.

Merkez Bankalarinin devlet icindeki yeri onemlidir. Hazinenin 6nemli
agiklart nedeniyle, para politikasinin islerligi tamamen kalmamis olabilir, o
zaman bagimsizlik ya da bagimlilik bir anlam tagimayabilir. Bu durumda veya
genel olarak Merkez Bankasinin takip edecegi para politikasinin Hazine
aciklarina ragmen, israrla uygulayip belirli bir vadede sonu¢ alinmaya
baslanacagina inanilmasi (kredibilite) icin Merkez Bankasimi cesitli etkilerden
uzak, bagimsiz olmas: gerekir. Veya hiikiimetlerin davraniglari, bagimsiz Merkez

Bankasi davranislan niteliginde olmalidir215,

215, Banque de France, Cahiers Economiques et Monetaires, No. 6, Avril 1977, s.
292,
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Japonya'da, para politikas: kurulu kararlarimi bagimsizca verir. Bu kurulda
guvernér, guverndr yardimcisi ve maliye bakani tarafindan atahmls bir temsilci
vardir. Japon Merkez Bankas: 7 mudiirden olusur. Bu kurulun kararlarini maliye
bakani diledigi sekilde bozar. Bu miinasebetle, aslinda alinan Kkararlar,
bakanlhiktan tamamen ayr degildir. Ancak 6nemli bir noktaya isaret etmekte
gerek vardir. Japon Merkez Bankasinin yéneticileri olan biirokratlar, politik
acidan kuvvetli ve etkili kisilerdir., Maliye Bakanligi, hiikiimetin diger
bolimiinden daha bagimsiz bir ¢alisma diizenine sahiptir. Ve bir bagka énemli
faktér de Japon Liberal Demokrat Partisinin 36 yildir iktidarda oldugu hususudur.
Biitiin bunlar1 birlikte ele aldigimizda, Japon Merkez Bankasi bagimsizliginin
enflasyonu asag1 cekmekte zorunlu oldugu diisiniilmeyebilir. % 4.5 oraminda bir
enflasyonun Japon para politikasim1 yapanlarin uykularini kaciracag:, halbuki
bu oranin A.B.D.'de de normal karsilanacagini ve 1981-1991 ddneminde 67
iilkenin arasinda en distik; % 1.7 enflasyon oranimin Japonya'da oldugunu,
Merkez Bankasi bagimsiz olan A.B.D.'de bu oranin % 4.2 olduguna isaret

edilmektedir216,

Nitekim bir siyasi iktidar icin en Onemli olay, icinde bulundugu
ekonominin kullandig1 paray: iyi koruyabilmektir. Bir iilke icin, paranin
tamamen tesadiifi davramslarla yonlendirilmesinde veya siyasi idarenin siirekli
yanlislarla dolu kararlarimin yarattig istikrarsizliktan koétii birsey diisiiniillemez.
Cinkii bu durumda halk, elindeki paranin istikrarsiz degerinden endiseye

diiserek, bir an evvel ondan kurtulmanin yolunu arayacaktir217,

216, The Economist, Central banks: America and Japan, The rewards of
Independance, 25 Jan. 1992.

217, ADENOT ]J. et - ALBERTINI J. M., La monnaie et les Banques, Ed. du Seuil,
1975, s. 89.
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Bu milli paradan kacis devlete giivensizligi, ulusal ticari hayatin alt tist
olmasini, iretmenin anlamsizlasmasini doguracaktir. Para; daha o6nceki
boéliimlerde detaylarina girerek belirtmeye calistifimiz iizere, cesitli maddi ve
manevi degerleri muhafaza ve miibadele eder. 0 halde bir tilkenin para
degerinin, ekonominin tesadiifi olaylar1 ile siiriiklenmesi, savas yapilmasindan

daha tehlikeli olarak kabul edilebilir.

Para degerine giliven ve bagimsiz Merkez Bankasinin para degerini
koruyabilecegi ihtimaline olan giliven, bagimsiz Merkez Bankalar:1 icin

kredibilite konusunda ilk ve dnemli adim olarak kabul edilebilir.

Merkez Bankalarinin ellerinde 80'li senelerden sonra kalan baslica
miudahale araci, faiz oranlar1 ve zorunlu karsihiklardir. Bu araclarin kullanilma
veya etkinlikleri de artik sinirli olmakla beraber, faiz oranlarini, kur
politikasinin dnemli 6lctide etkiledigi diisiiniilecek olursa, bagimsiz Merkez
Bankas: ile hiikimetlerin ellerindeki kur politikasin1 ayarlama yetkilerinin
birbirleriyle uyum icinde diizenlenmesinin ne ©6lciide 6nemli oldugu
goriilecektir218, Bu defa kur politikas: ile etkilenen piyasada, Merkez Bankasi
kredibilitesinin etkinliginin hiikiimet nezdindeki 6neminin ne kadar biiyiik

oldugu kendiliginden belli olmaktadir.

Kredibilite konusu para sistemlerinin uygulanmasi, korunmasi ve ekonomi
icinde 6neminin muhafaza edilmesi bakimindan c¢ok 6nemlidir. Zaman zaman
Merkez Bankalar1 kredibilitesi icin psikolojik faktorler ifadesi de kullanilmakla
beraber, kredibilite baslibasina bir miiessesedir.

218, PATAT Jean Pierre, Monnaie Institutions Financieres et politiques
Monetaire, Ed. Economica 1993, s. 9-15.




- 183 -

Ulkelerin ekonomilerinde kendi Merkez Bankalarinin tiim yapisal
ozelliklerini, ge¢misteki davramsglari, etkilenme ihtimallerini, yo6neticilerin
niteliklerini ve daha pek ¢ok faktérii dikkate alarak olugsan kredibilitenin, belki
de bagimsiz bir Merkez Bankasinin sisteme verecegi en biiytik giic kaynagi

oldugu kabul edilebilir.

Merkez Bankasinin para piyasalarini diizenleme konusunda tam ve mutlak
yetkili oldugunun bilinmesi ve gerekli biitiin enstriimanlar: kullanabileceginin,
fiyat istikrarini saglamak icin biitiin tedbirlerin alinacaginin bilinmesi
nedenleriyle duyulacak giiven, piyasalarin daha diizenli olmas: imkanini

saglamaktadir219,

"Ancak Merkez Bankasinin bagimsiz olmasi onun gilivenilirligini
(credibility) garanti etmez. Halbuki Merkez Bankas: giivenilir olmadikga,

bagimsiz olmasinin énemi azalr."220

Kredibilite, yoneticilerin kisiligiyle, toplumun yapisiyla, ekonomik
olaylarla, ulusal siyasi yapilanma ile uluslararas: siyasi veya ekonomik iligskilerle
iliskili cok yo6nlii bir olaydir. Ve bu ¢ok ydniin olusturdugu biitiin, tasvip goéren
bir nitelik yaratiyorsa, bir anda basarili sunclara gotiirebilecegi gibi, yeterli

glivenilirligi ortaya koyamadigi takdirde kotii sonuglara da gotiirebilecektir.

Herseyden Once bir Merkez Bankasinin hedeflerinin kesin hatlar ile

belirtilmis ve bu hedefin, baslica fiyat istikrarini korumak oldugunun acik ve

219, SHREEVE Gavin, Central Bank to the rescue the Banker, Feb. 1988.

220, KARACAN Ali ihsan, Merkez Bankasinin bagimsizlign mi, voksa giivenilirligi
mi?, Diinya, 30.03.1994, s. 3.
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net olarak ortaya koyulmus olmasi221, ortada fiyat istikrarimin her ne sekilde
olursa olsun korumakla gorevli bir kurulus mevcudiyeti nedeniyle, o kurulusa
belli bir gliven duyulmasina sebep olacaktir. Hele toplum, Merkez Bankasinin
fiyat istikrarini saglamak hususunda yeterli sekilde tesvik gordiigiine
inandirilacak olursa, bu sayede bu kredibilite (inandiricilik) daha da

kuvvetlenmis olacaktir.

"Diger bir olasilik, parasal biiyiime hedeflerini acikladiktan sonra, FED'in
bunlara siki baglanarak kendi giivenilirligini muhafaza etme istegidir. Bu
giivenin kaybolmasi, faiz hadleri ve gercek enflasyon oraninin FED'in

politikalarina yavas cevap vermesi sonucunu dogurur."222

Kredibilitenin ¢ok 6nemli 6zelligi, zaman iginde verilecek olan agik, net ve
stireklilik arz eden mesajlar, davranmislar sayesinde ortaya ¢ikar. Para politikasini
dengeli ve dikkatli uygulayan bir Merkez Bankasinin hemen kredibilitesi
yiikselmez. Ozel sektér veya para piyasasinin cesitli unsur veya elemanlar:
Merkez Bankasinin hep yanlis hareketler yapmasindan istifade etmeyi bekleyip,
firsatlar1 degerlendirmeye calisirken, her seferinde Merkez Bankasimin tutarl,
degismez c¢izgide giden para politikasin1 gorerek kendilerinin yanildigini
anlamaya basladiklar1 zaman Merkez Bankasinin takip ettigi para politikasinin
degismeyeceginin saglandigini anlamaya baslayacaklardir ve iste bu anlayis,
Merkez Bankasinin kredibilitesini arttiracaktur. Hele de Merkez Bankas:i karar ve
davranislarinin gegirilen secim doénemlerinden hi¢ etkilenmediginin

gozlenmesi halinde, Merkez Bankasinin dogru ve tutarli bir yolda etkilenmez bir

221 Problemes Economiques, L'independance des banques centrales peut-elle
faciliter la maitrise de l'inflation, Heb. No. 2. 312, 10. Feb. 1993.

222 1IPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., iktisat 2 (Cev: F.
Batirel ve diger.), Bilim Teknik Yaymevi, 1984, s. 198.
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para politikas: izlediginin kavranip kabul edilmesi ile Merkez Bankasinin

kredibilitesi cok artacaktirZZ3,

Emek gici icin, sendikalar icin fiyat istikrar1 saglanmasi da, istihdam
yaratilmas1 da ¢ok onemlidir. Bu konularda izlenecek para politikalarinin hizl
etkileri iicretler iizerinde goriiliir. Gerek isverenlerin gerekse iscilerin,
izlenecek para politikasinin enflasyonu ¢ok diigiikk diizeylere indirebilecegine
inanmalar1 halinde, igsizligin geleneksel maliyetinin daha diisiikk olabilecegi
kanaati vardir224, Enflasyonist baskilarin zararlarimmin azaltilmas: ile isveren
veya igcilerin istikrarli gelir elde etmeleri, issizlik oralarinin artmasi halinde
dahi kabul edilebilir. Onemli olan izlenecek politikanin enflasyonu diigiirecegine
inanilmasidir. Bu inan¢ olmadi$1 takdirde, diger biitiin konularda ekonomik tiim
tedbirler sonu¢ vermeyecektir. Iste bu noktadan hareketle, siyasi ¢ikarlardan
korunmusg bir Merkez Bankasinin maliye politikasindan daha uzun vadeli daha

tutarhh hedeflere gére hareket edebilecegi diigsiincesi vardir.

Cukierman, Webb ve Neyapti incelemelerinde 6énemli bir iliskiye de isaret
etmektedirler. Yiiksek enflasyonun varligi, Merkez Bankasi bagimsizlifi kanunu
aymi kalsa dahi, hiikiimetlerin para politikalarin1 etkileme proseslerini tegvik
edecektir. Yiksek enflasyon donemlerinde Merkez Bankalarinin para arzini
yvakindan takip etmeleri gliclesir. Ve Ozellikle, yiiksek enflasyon, kismen
bankanin sorumlulugu olarak goriiliir ve bu durum, onun kamu nezdindeki

gorintiistinii golgeler ve netice olarak hazineye kars: otoritesini zaafa ugratr.

223, CHARDIN Jean Michel - NGUYEN Kim, L'Independance des Banques Centrales
Lettre de Conjoncture de la BNP., Mai, 1993.

224 HEALEY Nigel M. - LEVINE Paul, Unple asant Monetarist Arithmetic
Revisited Central Bank Independance Fiscal Policy and European Monetary
Union, National Westminster Bank Quarterly Review, August 1992.
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Uzun siire giindemde kalan bir enflasyon, Merkez Bankas: bagimsizligim

asindirir225,

Bir Merkez Bankasinin yasal bagimsizlign demek onun tamamen ve her
seyin disinda mutlak bagimsizliga sahip olmasi demek degildir. En bagimsiz
Merkez Bankasinin bu bagimsizligini parlemento bir kanunla iptal edebilir. Bu
minasebetle bagimsiz bir Merkez Bankasi bu bagimsizligin1 koruyabilmek icin
miimkin oldugu kadar siyasi iktidarlar iizerinde etkili olan kuvvetli ve 6zel
guruplarla cok ters diismemelidir226, Bu durumun da bagimsizlik konusuna golge

dustrdiagint dikkate almak gerekir.

Bagimsiz Merkez Bankalarinin dahi uzun vadede enflasyona kars:
miicadelede basarili politikalar1 olmiyabilecegi hususunda goriisler vardir.
Bagimsiz bir Merkez Bankasimnin bu bagimsizliini korumak kaygisi ile
bagimsizligina iligkin statiisiinii etkileyebilecek olan cevrelerle sirtiigmekten
kacinacagini, bagimsizligini kaybetmek korkusunda olabilecegini bu nedenle de

takip edecegi politikalarin etkilenebilecegi diistiniilmektedir227,

Merkez Bankasi bagimsizliginin hangi zamanda ne gibi sonuclara
gotiirecegi de pek kesin olarak belirlenmemektedir. Clinkii herseyden bagimsiz
bir Merkez Bankasi, her zaman saldiriya acik oldugu ve odzellikle de bagimsiz olan
Merkez Bankasinin herseyden oOnce gohretine goélge distirmemek icin cok

tedbirli, hatta asin1 tedbirli olmasi gerekir. Cinki bir kez saldiriya ugradimi,

225, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s. 376.

226, STONE FEric, The Battle For Independence, Asian Business, August 1992.

227 CASTELLO Marta, SWINBURNE and Mark, Central Bank Independence,
Finance and Development, March 1992.
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bagimsizlik kavrami da mutlak saldiriya ugrayacakur228, Bu tedbirlilik
boyutunun ise, A.B.D. biiyiik krizini etkileyici unsurlardan biri oldugu da

diisiintilmektedir.

Bagimsiz Merkez Bankasi yoneticilerinin daha muhafazakar ve yalmz
kendi konularim1 diistinen yoneticiler olacaklar:1 diisiincesi vardir. Ekonomik
dengeler, buytime, igsizlik veya diger sorunlar bu yoneticiler icin Oncelik
tasiyan konular degildir. Bagimsiz bir Merkez Bankas: yonetimi, cercevesi iyi
cizilmis, gorevlerini yerine getirmeyi diisiiniir ve tiim kararlarini bu dogrultuda
alir. Her ne kadar hiikimetler ile Merkez Bankalarimin yetkilileri stirekli iliski
halinde iseler de, hiikiimetler siyasi amaclar1 dogrultusunda ekonomik kararlar
uygulayacaklarindan ve mesela igsizlikle miicadeleye oncelik verecek iken
Merkez Bankas: yonetimi fiyat istikrarmna oéncelik verebilecektir229, Bu durumda
hiikiimetler icin sorun, Merkez Bankasinin esnek olmayan karar ve
uygulamalarimi veri kabul edip, ekonomik sartlar1 yonlendirirken, kendi siyasi
amaclar1 dogrultusunda diger konularda esnek politikalarla amaclarini

gerceklestirmek zorunlulugudur.

Merkez Bankasi yOneticilerinin kendi konularini savunmak hususunda
sahip olduklar1 bu muhafazakar ve sabit davrams, para politikasinin saglamhik

ve sarsilmazlif: icindnemli bir unsurdur.

Merkez Bankalarinin bagimsizlifini savunanlarin ileri siirdiikleri en
onemli gerek¢e; paramn istikrarini saglamakla gorevli bir para otoritesi, politik

idareden uzak ve bagimsiz kisilerden olusuyorsa, izlenen para politikasi daha

228 DEANE Marjorie, Currency Disunion, International Management, December
1992,

229, CHARPIN Jean Michel - NGUYEN Kim, L'Independence des Bangues
Centrales, lLettre de Conjoncture de la BNP., Mai 1993.
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uzun vadeli ve politik amaclardan daha uzak olacaktir ve para otoritesinin bu
sekilde politik amaclardan uzak olacagimin diisiinilmesi, paranin istikrarina
daha fazla giiven duyulmasina sebep olacakur. Ve sliphesiz politik amacli bir
davranisla istikrarsizliga sebep olacak kararlar alinma ihtimali olmadigi
diisiiniilerek daha giivenli bir para ortami dogacaktir230, Para otoritesinin
bagimsiz olmadig1 ekonomilerde ise, diger ekonomi birimleri her an
istikrarsizliga neden olabilecek bir kararla karsilasabileceklerini dikkate almak

zorundadirlar.

2) Ekonomik Bilyiime:

"Nominal Gayri Safi Milli Hasiladaki degigsmeler hem reel Gayri Safi Milli
Hasilada hem de fiyatlar diizeyinde degismeler yaratir. Temel olarak Merkez
Bankas: nominal Gayri Safi Milli Hasiladaki belli bir degismenin bu iki elemana
nasil bolindigi ile ilgilidir."231 ifadesi bir yandan Merkez Bankasinin faaliyet
alanin1 belirtmekte, diger yandan Gayri Safi Milli Hasiladaki degisme olayina
isaret ederken, Merkez Bankasinin bu yondeki faaliyet alaninin izerinde
durulacak bolumitine isaret edilmektedir. Ekonomideki olaylarin hepsi
birbirleriyle mutlak ve tam olarak ilgilidir. Ve sistemlerin hepsi denge arayisi
icindedir. Ve siiphesiz her denge durumu yeni bir dengenin arayisini ifade

etmektedir.

230, problemes Economiques, L'Independence des banques centrales peut-elle

faciliter la maitrise de l'inflation, Heb. No. 2. 312, 10 Feb. 1993.

231, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., Iktisat 2 (Cev: F.
Batirel ve diger.), Bilim Teknik Yayinevi, 1984, s. 188.
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Ekonomik olaylarin bu kadar c¢ok yonlii ve dinamik oldugunu goérdiikten
sonra biitlin bu olaylarin tamamiyle ve her zaman, her boyutta iliski halinde
olan paranin ve onu yOneten Merkez Bankasimin biiytime tizerinde etkileri de
kacinilmazdir. Ancak Merkez Bankacilar1 da, Merkez Bankalarinin
operasyonlarinin iiretim, istihdam, fiyatlar ve édemeler dengesini nasil ve hangi

boyutlarda etkiledigi hususunda mutabakat halinde degillerdir.

Siyasi baskilara agik olmayan bagimsiz bir Merkez Bankasi 6ngorili
olacaktir. Bu olgu ise ekonomik istikrar1 tegvik edip, reel faiz oranlarindaki
riskleri azaltabilir. Ozellikle bagimsiz bir Merkez Bankasi siyaset ve is
iliskilerinden yalitilabilir. Nordhaus (1975) ve Rogoff and Sibert (1988)
modellerine goére, secim Oncesi manipiilasyonu Onliyecek veya Alesina'nin
(1988-89) isaret ettigi secim sonrasi gelen tek tarafl para politikasinin etkilerini
azaltacaktir232,

1955'den 1988'e kadar olan dénemle ilgili olarak ekonomik performans
Olclilerini bagimsizlikla karsilikl1 yazarak tablo olusturan Alesina ve Summers,
enflasyonlar ve Merkez Bankas: bagimsizligi arasinda miikemmel denebilecek

bir korelasyon saptadiklarim ifade ediyorlar.

Ayn1 arastirmada ekonomik biliyiime ile Merkez Bankasi bagimsizlig
arasindaki iliski arastirildiginda farkli sonuclar alinmaktadir. Isvicre cok
bagimsiz bir Merkez Bankasina sahip olmakla beraber, arastirilmig
iilkelerdekinden c¢ok daha yavag bir biiylime orani vardir. Almanya ve
Hollanda'nin bagimsiz Merkez Bankalarina karsilik ekonomik performanslar:

nisbeten iyidir. Diger yandan italya gibi nisbeten bagimli Merkez Bankalarinin

232 ALESINA Alberto - SUMMERS Lawrence H., Central Bank Independence and
Macroeconomic, Performance Some Comparative Evidence, Journal of
money, Credit and Banking, May. 1993, s. 2.
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bulundugu ilelerde ekonomik biiyimenin daha degisken oldugu, Merkez
Bankalar1 bagiml olan isve¢ ve Norvec'de ise biiyiimenin yavas oldugu ifade

edilmektedir.

Alberto Alesina ve Lawrence H. Summer's arastirmalar1 Merkez Bankalarin
bagimsizliga dayali bir para disiplininin enflasyonun seviyesini ve
degiskenligini azaltmakla beraber, reel makro ekonomik performans f{izerinde
zaman icinde biiyiik faydalari olmadigi ve bu yorumun da paranin yansizhif

teorilerine destek verdigini gostermektedir233.

Cukierman, Webb ve Neyapti, incelemelerinde EKONOMIK GELISME Merkez
Bankalarimin fiili bagimsizhig iligkisini incelemek amaci ile ¢esitli konulardaki
karsilastirmalarda kullanilmak iizere 7 boéliimden olusan bir soru listesi

olusturmuslardir.

SORU_GRUPLARI:

1) Merkez Bankasi Baskani ile Yonetim Kurulu Baskaninin gorev siiresinin

hiikiimetten ne 6l¢lide bagimsiz oldugu

2) Kredilendirmedeki fiili limitlendirmeleri géstermek,

3) Merkez Bankas: ile hiikiimet arasindaki goriis ayrihiklarinin Merkez
Bankas: lehine hangi 6lclide ¢odziildiigiini gostermek,

4) Bankanin finansal bagimsizhiginin 2 béliimiint kapsamaktadir:

a) Kendi biitgesinin yapilmasi

233, ALESINA Alberto -SUMMERS Lawrence H., Central Bank Independence and
Macroeconomic, Performance Some Comparative Evidence, Journal of
money, Credit and Banking, May. 1993, s. 5.
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b) Ust diizey memur maaslarinin saptanmasi

5) Ara politika hedefleri: Para stogu ve faiz hadleri ile ilgili hedeflerin

belirlenmesi
6) Fiyat istikrarina hasredilen 6ncelik

7) Merkez bankasinin gelismeyi tegvik etmek iizere subvanse edilen

kredileri verme amaclar1 olup olmadig1.
(Not: Tablo'nun orijinali Ek 3'tedir.)

Bu sorular sonucu hesaplanan bagimsizlik derecelendirme tablolarinin,
dogrudan gelismeler ve fiili durumlarin ele alinmasi nedeniyle diger
tablolardan, (enflasyonla iliski konusunda) daha anlamh sonuglar vermekle
beraber tabloda Japonya'nin bulunmamast veya Italya, Fransa, Ingiltere Merkez
Bankalar: bagimsizlik oraninin yiiksek ¢ikmas: dikkat cekicidir. Diger yandan
ayn: bagimsizlik oranina sahip olan Tiirkiye icin tablodaki dénemlere goére
mevcut enflasyon orani ile 1994 yili enflasyon oranlarinin cok farkli sonuclar

verecegi gorilecektir.

Karsilastirmalar sonucunda "Bu sorularin sonucu cok acikca gosteriyor ki,
gelismekte olan tlkelerin Merkez Bankalar. daha az bagimsizdir."234 Burada
iliskinin ne sekilde kurulabilecegi kesin degildir, son derece geri kalmis bir
iilkenin Merkez Bankasi tamamen bagimsiz olsa da, bu onun gelismesine imkan
saglamaz. Veya c¢ok gelismis bir iilkenin Merkez Bankas: (Fransa, Japonya,

ingiltere) mutlaka bagimsiz degildir.

234, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s. 369.
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Gallini, Marciandro ve Tabellini 1991 yilinda yaptiklar1 calismalarinda
Merkez Bankasi bagimsizlifinin reel tiretimin artis orani Gizerinde sistematik bir
etkisi olmadig1 sonucuna varmiglardir. Ayni1 sekilde Alesina ve Summer's da 1993
yilinda yaptiklar1 c¢aliymada, ortalama ekonomik biiyiime ile Merkez Bankasi

bagimsizlifi arasinda bir korelasyon olmadifi kamisina varmaglardir.

Merkez Bankasi Yonetim Kurulu iiyelerinin degistirilme, devir stirati ile
ekonomik biiyime arasindaki iliskiyi arastiranlar, _Merkez Bankas:
bagimsizhiginin gelismekte olan ilkelerde ekonomik biiyiime iizerinde etkisi
oldugu sonucuna varmislardir. Ancak sanayilesmis tilkelerdeki sonuclar ile
gelismekte olan iilkelerde sonuglarin ayni olmadig: anlasildigindan,
sanayilesmis iilkelerdeki bagimsizlik seviyesinin yeterince yiiksek olmasinin
olumsuz etkileri de olabilecegi seklinde yorumlara sebep olmusturZ35,

‘o
Ayrica Summer's ve Wadwhanip(1988)'de yapuklar1 analizlerde de issizlik

olguleri ile Merkez Bankasi bagimsizlig:i Olctleri arasinda fazla bagimlilik

bulunmadig sonucuna varilmistir236,

Avustralya ekonomisi 1945-1970 doéneminde para politikasina bagl
olmayan birtakim nedenlerle 25 yillik bir dénemde hizli bir ekonomik biytimeyi,
tam istihdam ve fiyat istikrarini gérmustiir. Bu donemde herhangi bir sekilde

basarisizliga ugrayan sirketlere de devlet yardim etmistir237,

235, POLLARD Patricia S., Central Bank Independence and Economic Performance
Review, July August 1993, V.75, N. 4, s. 29-39.

236, ALESINA Alberto - SUMMERS Lawrence H., Central Bank Independence and
Macroeconomic Performance Some Comparative Evidence, Journal of money,
Credit and Banking, May. 1993, s. 5.

237 MERRETT D. T., Governements and Banks, A Longer View The Australian
Economic Review, Ist. Quarter 1992.
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1974 ve 1982 ddneminin stagflationu fiyat istikran saglanmadan ekonomik
biiytimenin miumkiin olmayacag: kanaatini kuvvetlendirmistir. Ekonomik
biiyyiimeyi hizlandirmak icin para politikasin1 gevsetmek gerektigi iddialan
karsisinda artik Bundesbank'in kuvvetli savunma 6rnegi olan sézkonusu dénem
~ dikkate alinmaktadir. 1980'li yillarin enflasyonunun nedeni olarak ise, kamu
finansman aciklar1 gosterilmekte ve biitiin bu olaylar; enflasyon, resesyon ve
mazinin dehset veren hiperenflasyon hatiralar1 canlandirilarak siki para

politikasina devam edilmektedir238,

3) Enflasyon:

Daha o¢nce ifade edildigi gibi; bir paranin degeri herseyden 6nce onun
satinalma giciine goére belirlenir. Bu satinalma gliciiniin zaman icinde de
niteligini kaybetmemesi gerekir. Yani para degeri:. de statik bir dl¢me araci
olarak alinmalidir. Bir paranin degeri, onun sadece belirli bir zamandaki degeri
ile ifade olunamaz. Onemli olan o paranin satinalma giiciinii cesitli yerlerde,
cesitli zamanlarda koruyabilmesidir. Buradan varacagimiz sonuc; "bir para

degerini icinde bulundugu ekonomi ona imkan verdigi 6lciide koruyacakur."239

Stphesiz, klasik miktar teorisine dayali olarak para hacmi, bulundugu
ekonominin talep hacmine karsilik gelmiyorsa fiyatlar artacaktir, bu paranin
miktan ile ilgili bir olaydir, ama asil genel ekonomik kosullarin belirledigi para

degeri, ekonominin ic ve dis cesitli dengelerine bagl olarak degisir. Ve para

238, FRICKE Thomas, D'une Bundesbank a l'autre? La Banque centrale Allemande

Comme modele pour I'Europe Revue de I'OFCE, N. 44, Avril 1993, s. 164.

239, ADENOT J. et - ALBERTINI J. M., La monnaie et les Banques, Ed. du Seuil 1975,
s. 87.
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istikrarinin tesis edilmesi herseyden 6nce ekonomideki dengelerin kurulmas: ile

miimkiin olabilir.

Kanada Merkez Bankasi Guvernorii John W. Crow, ekonomide para
politikas1 agisindan énemli olanin paranin genel istikrar1 olmadigini, yiiksek ve
istikrarli bir enflasyonun tamamen bir kuruntu oldugunu, ama 6nemli olanin

enflasyon ritminin énceden goriinebilmesi oldugunu ifade etmektedir240,

‘Avrupa Toplulugu iilkelerinin Merkez Bankalar: herseyden once bir
Merkez Bankasinin nihai hedefinin fiyat istikrarin1 saglamak oldugu konusunda
gorugbirligine varmiglardir. Bu nihai amaca varmak hususunda iilkeler arasinda
farklihklar vardir ve amaca varmak ic¢in izlenen yollar farklidir ama Merkez
Bankalarinin uzun zamandan beri gerceklestirdikleri diizenli toplantilar ve
Maastricht anlasmasindan sonra bu temel amaca varma yolunda uygulama
farkliliklar1 da azaltilacaktir24l, Esasen uzun zamandir yapuklari bu

toplantilarda miimkiin olan uygulamalar1 da mistereken goriismektedirler.

Ciddi aragstirmalarin amact enflasyon oram ile Merkez Bankasi bagimsizligi
arasinda iliski kurmak cabalar1 olmakla beraber, bu iliskinin o6l¢iilmesi
konusunda kullanilan verilerin, ¢rneklerin veya olciilerin yeterli oldugunu
diigiinmek zordur. Herseyden once bagimsizlifin teorik olgilisii yoktur ve ayrica
boyle bir 6l¢ti ortaya konulmus olsa da bunun uygulanabilecegi érnek bulunsa

da, sonuglarin nasil yorumlanabilecegi belirsizdir. Bagimsizligin o6l¢iilmesine

240, CROW John W., La Politique _monetaire a 1'oeuvre du Canada, Conference
donnee sons les auspices de la Fondation Eric d Hanson a l'universite de
I'Alberto, 18.1.1988, Banque de Canada yayinlari.

241, FOUSEK Peter G., Foreign Central Banking The Instruments of Monetary
Policy, Kennikat Press, London, 1969, s. 53.
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iliskin modelleri herkes siiphesiz kendi 6ngoériisleri dogrultusunda ortaya

koymaktadir.

Merkez Bankalarinin bagimsizliklar: ile enflasyon oranlar1 arasinda
iliskiler gozlenmekle beraber, bu iliskinin giivenilirli§i daima tartigma
konusudur. Bu konudey Japonya Merkez Bankasi hiikiimetle ¢ok siki baghlif:
olmasina ragmen en basarili antienflasyonist miicadeleyi gergeklestirmis
Merkez Bankasi olup, buna karsilik, bagimsiz bir Merkez Bankasi olan FED icin
A.B.b.‘de enflasyonla miicadelede daha degisken sonuclar alindig: g6ézlenmistir.
Bu gozlemler sonucunda para istikrarimi sagliyacak bir Merkez Bankasi statii

modeli bulunmadi1 sonucuna varilmaktadir242,

Bagimsizlifn olmadig: halde enflasyonla miicadelede Almanya'dan 6nde
giden (1983'den beri) Fransa ve Japonya giizel 6rnektir. Bununla beraber mevcut
korelasyon iligkisi de bagimsizlikla en disiik enflasyon iliskisinin kuvvetlili§ine

dair énemli bir gostergedir243,

Ayrica Almanya'daki enflasyonun diisme nedenlerinin dogrudan ve
mutlak olarak Merkez Bankas: bagimsizlifina dayali oldugunu distinmek de
yanlistir. Daha temel bir dizi ekonomik olayin Almanya'da enflasyonu
etkiledigini unutmamak gerekir. Ozellikle iicretlerin belirlenme sekli ®énemlidir.
Diger yandan para politikasinin enflasyonu diisiirme konusundaki etkilerini ise

acikca gostermek zordurZ44,

242 AGLIETTA Michel, L'Independence des Banques Centrales Revue d'Economie
Financiere, Le Monde Ed. 1992, s. 42.

243, CHARPIN Jean Michel - NGUYEN Kim, L'Independence des Bangues
Centrales, Lettre de Conjoncture de la BNP., Mai, 1993.

244 ERICKE Thomas, D'une Bundesbank a l'autre? La Banque centrale Allemande
Comme modele pour |'Europe ,Revue de I'OFCE, N. 44, Avril 1993, s. 165.
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Bir ekonominin i¢inde bulundugu kosullarin onun parasinin degerini
belirledigini, dolayis1 ile de enflasyon karsisindaki durumunu gene ayni
kosullarin belirleyecegini s6ylemek dogru olacaktir. Belki burada hemen
belirtilmesi gereken sudur ki; enflasyonist sartlarin gelistigi sirada, biitge
agiklarinin biiyiidiigii bir ortamda, karsiliksiz kamu harcamalar: artarken,
Merkez Bankasi kaynaklarinin kullanilmam enflasyonu azdiracaktir. 0 halde

bagimsiz Merkez Bankasi ancak bu kaynag: kullanmay: engelleyebilecektir.

Friedman'in Onciliigiini yaptug monetarist goriise goére, enflasyonla
micadelede para politikas: etkilidir. Merkez Bankasinin siki para politikasi
izlemesi, faiz hadlerini diisirmesi, acik piyasa islemleri ile tahvil satmas1 veya
mevduat karsiliklarini degistirmesi, bankalar1 mevduat ve kredi hacmini

kismaya yoneltebilir.

Biitin donemlerde ve biitiin ortamlarda enflasyondan korunmak icin veya
enflasyonla miicadele icin tek yol para miktarinin hizli yayilmasini azaltmak
veya oOnlemek olmustur. Diger biitiin ¢6ziimler basarisiz olmustur. Ozellikle
ticretlerin ve fiyatlarin idari olarak diizenlenmesi, sadece goriintiiyi yani
enflasyonun sathi gorintisii olan fiyat yiikselmelerini onler. Halbuki

enflasyonun asil kayna§ para miktarinin artigidir245,

"Merkez Bankasinin yasal bagimsizlifi digiik enflasyonun ne gerekli ne de
yeterli bir sartidir. Ama diger sartlar esit olmak kaydi ile daha disiik bir

bagimsizlik diizeyi yiiksek enflasyona katkida bulunur."246

245 LFHMANN Paul-Jacques, Le Monetarisme, Ed. Eska 1986, s. 139.

246, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Outcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s. 370.
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CUKIERMAN-WEBB-NEYAPTI arastirmalarinda 72 iilkeden topladiklar:
bilgilerle dtizenledikleri yasal bagimsizlik tablosundan (Ek 4) elde ettikleri
bagimsizlik dereceleri ile bu {ilkelerdeki enflasyon seyir oranlarinin
karsilastirilmasindan vardiklar1 yasal bagimsizlik-enflasyon iligkisi
derecelerinin gerceklere ne é6lciide uydugu tartismalidir. Esasen boyle bir iligki
kurulma isteginin de dogru secim oldugu tartigilabilir. Yapilan bu karsilastirma

sonucu uzerinde durabilecegimiz iilkeler agsagida siralanmistir.

ULKELER MERKEZ BANKASI YILLIK ENFLASYON
BAGIMSIEﬁ?(ABERECEst NISBETI
Almanya 0.69 3
fsvicre 0.64 3
Avusturya 0.61 4
Yunanistan 0.55 18
Misir 0.49 16
A.B.D. 0.48 5
Sili 0.46 19
Tuarkiye 0.46 41
Kanada 045 6
Avustralya 0.36 8
ingiltere 0.27 7
Fransa 0.24 7
Japonya 0.18 3

Tablonun incelenmesinde dikkatimizi en fazla cekecek olan Tirkiye, Misir
ve Yunanistan Merkez Bankalarinin bagimsizlik oranlaridir. Ayrica bu iilkelerin

Merkez Bankalar1 bagimsizliklarinda bir degisme olmadigi halde enflasyon
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oranlarr ¢ok ileri diizeylere varmistir. Boyle bir karsilastirma tersten
yapilacak olsa ve enflasyon oranlart dikkate alinarak, enflasyon seyir oranlar
10'a kadar olan ilkeleri bir gurup olarak karsilastiracak olsak yasal
bagimsizlikla enflasyon arasinda dogru bir iligki kurulamayacagini goririiz.
Nitekim kiiciik tablomuzda enflasyon orani 1-8 oraninda olan 9 gelismis tilkede
Merkez Bankasi yasal bagimsizlik tablosunun en yiiksek derecede olani Almanya
ile en diisiik {i¢ tilke arasinda olan Japonya bulunmaktadir.

Almanya'da para politikasinin asirt siki siirdtirilmesinden herkes hosnut
degildir. Bagimsiz bir Merkez Bankasinin mevcudiyetinin herseyi halletmedigi
Almanya'da gorilmektedir. Hiikiimet kamu harcamalarinda hi¢ bir azaltma
yapmamis, sendikalar birlesen iki Almanya'da ticretler konusunda esitli§in
saglanmas: icin aceleci davranmislardir. Hiikiimet biitce aciklarin1i hizla
kapatamamus, dolayli vergileri ve gesitli harclar1 arttirmustir. Dogu Almanya'daki
rantabl olmayan sirketleri desteklemek icin gereken subvansiyonlar biitge
acigin1 daha da biyiitmistiir. Bitiin bunlar zorunlu olarak fiyatlarin
yiikselmelerine sebep olmustur. Olaylarin bu gelisimi karsisinda Buba247 cok
elestirilere muhatap olmasina ragmen, para politikasin1 daha da sikilastirmak

zorunda kalmistr248,

Enflasyonla miicadelede Merkez Bankasinin uygulamalar: ile hiikimet
uygulamalarinin uyumlu gitmesi zorunluluguna Portekiz yakin bir Ornektir.
1989 yilinda basarili bir sekilde baslatilmis 6zellestirme hareketi nisbeten siki
bir para politikasin1 da gerekli kilmistur. Cinki kuvvetli bir sermaye girisi,

yiiksek ithalat ve hizla biiyiiyen bir i¢ talep olusmustur. Avrupa Toplulugu

247 Federal Almanya Merkez Bankasi1; Bundesbank, Kisaltilmis adi.

248, problemes Economiques, Le systeme bancaire allemand, Hebdomadaire No. 2.
293, 30 Sept. 1992
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anlagmalarimin 6ngoérdigii sekilde kredi kontrollerinden resmi olarak vazgecildi.
Fakat bagka isimler altinda bu kontrollere devam edildi. Spekiilatif sermaye
girdileri veya bir kistm kambiyo islemleri kontrole alindi, bankalarin denetimi

ve hatta 6zel bankalarin kurulma veya genisletilmeleri zorlastirildi249.

Bagimli Merkez Bankalarinin enflasyonla miicadelede aldiklar1 sonuglar
ile bagimsiz iilkelerde alinan sonuclarin karsilagtirmalar: olduk¢a zordur. Cinkii
enflasyon olay: tek yonlii bir olay degildir ve c¢linkii karsilagtirmada dikkate
alinan doénemler, ekonomik sartlar, sosyal olaylar biitiin iilkeler icin tamamen
farklidir. Ancak basta Japonya olmak iizere Fransa ve Ingiltere'nin enflasyonla
miicadelede basarisiz olduklar: s6ylenemez. Karsilastirma konusu olan 6rnekler
binlerce olmadigina gére bu tiilkeleri (Japonya-Fransa) istisna olarak nitelemek

mimkin degildir.

"1923 krizi esnasinda teorik olarak bagimsiz olan Reichsbank Ornegi,
fiyatlarin istikrarini saglamak icin yalniz Merkez Bankasinin bagimsizliginin

yeterli olmadiginmin ¢ok kesin bir kanitini tegkil etmektedir."250

Gergekten de bu ornek ayni iilkede bagimsiz olarak yasamis 2 Merkez
Bankasmin donemler itibariyle karsilastirilmasi halinde varilacak sonuclarin

farklh oldugunu da ayrica gostermektedir.

Yiksek enflasyon doénemlerinde Merkez Bankalarinin para arzini

yakindan kontrol etmeleri ¢ok kolay degildir. Ustelik yiiksek enflasyonun

249, The Banker, Not guite a revolution, the Portiguese may have doubts about
European Monetary Union but are setting the pace on central bank
independence, Aralik 1990.

250, MARSH David, La Bundesbank aux Commandes de L'Europe, Ed. Belin 1993, s.
27.
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kontrol sorumlulugu Merkez Bankasina ait goriilldiigiinde, stiren bir enflasyonun
baskisi Merkez Bankasinin kamudaki gorintiisini zedeler. Ustelik eger
enflasyon fiili bagimsizlifi da etkilemekte ise, bu durum Merkez Bankasi
Bagkaninin degisim siklifimm da etkileyecektir. Cukierman, Webb ve Neyapti
arastirmalarinda uzun siire giindemde kalan enflasyonun Merkez Bankasi
baglmsmhﬁml asindiracagini ve boylece diigiik diizeydeki bagimsizhigin yiiksek
enflasyonu etkileyebilecegi sonuclarina varmaktadirlar.

Biitiin bu 6l¢me karsilastirma sistemlerinden ayri1 bir husus, ilkelerin
ekonomilerinin diger iilkelerle iliskilerine baghliktir. Nitekim Avusturya,
Bahama, Belcika, Liiksemburg, Hollanda ve Panama'da 1980'li yillarda bagimsizlik
diizeylerinin gosterdiginden daha diigiik seviyelerde enflasyonlar yasanmis
olmasmin nedeni, bu iilkelerin para politikalarinda kurlarin nisbeten istikrarh

bir paraya baglanmis olmalarindan kaynaklandign disiinilmektedir251,

Hiikimetlerin blitge aciklariyla kalkinma projelerini finanse etmeleri,
iflas eden kuruluglar: iflastan kurtarmalari, kamu tesekkiillerinin aciklarinin
kapatilmasi, banka iflaslarinin oOnlenmesi konularini Merkez Bankasini
gerceklestirmek zorunda birakilmasi, fiyat istikrarimin korunmasi kurali 6éniine

gecmemelidirZ32,

Merkez Bankalar:i bagimsiz olsunlar, bagimli olsunlar para istikrarini

saglayabilmek icin genel ekonomik istikrarin saglanmasi zorunlulugu vardir.

251, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V.6, N. 3, s. 376-388.

252, CUKIERMAN Alex - WEBB Steven B. - NEYAPTI Bilin, Measuring the
Independence of Central Banks and it's Effect on Policy Qutcomes, The World
Bank Economic Review, Sep. 1992, V. 6, N. 3, s. 354-356.
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"Giiniimiizde ekonomistlerin fikir birligi olan husus sudur, uzun vadede
paranin biiyiime ve istihdam tiizerinde etkisi yoktur, baglica etkisi fiyatlar

tizerindedir."253

Paranin, icinde bulundugu ekonominin biitin kosullarindan etkilendigi
yalmiz bagina tim sistemi etkileme imkanimin da bulunmadig:. dikkate alinirsa,
fiyatlar iizerine etkisinin miktar teorisindeki dar cerceve icinde kalacagini

dustinmek gerekli olur.

F.A.Hayek'in paranin alinan ve satilan mallardan hicbir farki olmadig
seklindeki yaklasimi ve parasal istikrarsizligin c¢o6ziimiiniin serbest piyasa
sartlarina arz edilen 6zel parada yattig1 seklindeki diistincelerinin?54 paranin
6zel sektor tarafindan tretildigi donemlerdeki ekonomik dagimikliga ve hele de
bugiiniin parasinin karmasik fonksiyonlar1 arasinda onceden hig

kestirilemeyen sorunlara goétiirmesi ihtimali vardir.

4) Bankacilik Sistemi Kontrolii:

Bankacilifin tamamen ozgiir davranislarinin getirdigi kotii sonuclardan
sonra bu istikrarsizlif hafifletmek tizere devletin aldigi bir dizi tedbirin bashca

temel diizenleyici unsurlarini Samuelson s6yle belirlemektedir.

-Bankalarin kurulusu ve faaliyetiyle ilgili kurallar

253, FOURCANS Andre, Priorite a la stabilite monetaire, LE FIG-ECO, 26.06.1992, s.
11.

254, YASAR Siileyman, Paranin 6zellestirilmesi ve parasal istikrar, Finans
Diinyasi, Eyliil 1992, s. 8.
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-Federal rezerve sisteminin kurulusu
-Banka mevduatinin devletce sigorta edilmesi

Merkez Bankacilifinin yalnizca hiikiimetlerin para arzini arttirmasi
olarak ele alinmasi yanlistir. Hiikiimetler Merkez Bankalar: araciligi ile ticari
bankacilik sistemini de deﬁetlemek imkanina sahip oldugundan, bu imkanin da
bagimsiz bir Merkez Bankasina birakilarak Ticari Bankalarin hiikiimet

kontroliinden c¢ikartilmasi ne olc¢iide dogru olabilir?

Hiiktimet, Merkez Bankasi aracilif1 ile ticari bankalar sisteminin mevduat
yaratmasini, Ticari Bankalarin mevduat karsiliklar1 ile Ticari Bankacilik

sisteminin sahip oldugu rezerv miktarini denetleyerek diizenler255,

Para politikasinin uygulanmasinda bankacilik sistemi birinci derecede
onemlidir. Bankacilik sistemi saghkli olarak calismiyorsa para politikasi
uygulamasi da hemen hemen olanaksizdir. "Ciddi bir para politikas1 ancak
bankalar1 etkilemek ve y6nlendirmek yoluyla uygulamaya konulabilir. Basibos

bir bankacilik sistemi ile etkili bir para politikas: izlemeye de olanak yoktur."256

Paranin yaratilmasi herseyden Once bankalar arasinda, bankacilik
sisteminde karsilikli bir giiven ve dayanismayi zorunlu kilmaktadir. Bir
bankanin senetleri, digerinin cekleri, 6biiriintin 6deme emirlerinin ve daha bir
yi1gin bankalar arasi operasyonun tereddiitstiz sonuclanacagindan kimsenin
siphesi olmamasi: gerekir. Bunun gerceklestirilmesi ise ancak devlet

himayesinde ve esas itibariyle Merkez Bankalar1 kontroliinde gerceklesmektedir.

255, SALVATORE Dominick - DIULIO Eugene A., Makro Ekonomi Teori ve
Problemler (Cev: A. Gokdere), Evrim Basim Yayim Dagitim, 1988, s. 136.

256, AKGUC Oztin, Turkive'de Bankacilik, Gercek Yayinevi, 1992, s. 244.




- 203 -

Olaya bu ag¢idan bakildiginda bankacilik sisteminin mevcudiyetinin ve tim
fonksiyonlarin yerine getirmesi icin devlet giictine ihtiyaq. oldugu gorilir.
Diger yandan bankacilik sistemi ve kamu c¢ikarlar1 catisma halinde olabilir,
mesela bankalarin kredi imkanlarini genisletmeleri enflasyonu

koriikleyebilir2s7,

Bankacilik sistemi tizerindeki etkin rolii nedeni ile Merkez Bankalarinin
denetim veya yonlendirme imkanlarinin da hiikiimetler tarafindan kontrol
edilmesi veya bagimsiz bir Merkez Bankasina birakilarak onun izleyecegi para
politikas1 cercevesinde bankacilifin denetimi de Merkez Bankalarinin

bagimsizlig1 incelenirken dnemlidir.

Bugiinkti Merkez Bankalarinin bankacilik sistemlerini denetimlerinde

degisiklikler gézlenmektedir. Nitekim:
Hollanda'da:; Merkez Bankas: sisteme nezaret eder238,

Almanva ve Isvicre'de; Kontrol karsilikli olarak iki kamu kurulusu

tarafindan yapilir (Bankacilik, federal nezaret biirosu, federal bankacilik

komisyonu).

Amerijka'da ise; Bankacilik sistemine nezaret {i¢ ayri kurulus
sorumlulugundadir; bunlarin birincisi FED'dir, digeri FDIC Federal Deposit
Insuance Corporation (Ulusal Mevduat, Sigorta Kurulusu) digeri, OCC-Office of the
Countroller of the Currency (hazineye bagl olan para kontrol komitesi) ve bu ii¢

kurulusun karsihikli calismalarimin koordinasyonu ise FFIEC-Federal Financial

257, BANCEL Franck, L'Europe des Banques, Ed. Sefi, 1993, s. 10.

258, Banque de France, Systemes de Paiment dans onze pays developpes, Ed.
Banque de France, 1990, s. 193-209.
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Instutions Examination Counsil (Federal Finansal Kuruluslarin Kontrol Kurulu)

tarafindan ytriitilir259,

Fransa'da Merkez Bankast 1994 yili bagindan itibaren bagimsizlasmistir260,
Ancak bankacilik sisteminin denetiminde Kredi Kuruluslari1 KomitesiZ61
(baskani, Guvernoérdiir) para kredi sisteminin bir yanini, Bankacilik Diizenleme
Komitesi262 de sistemin diger yamni kontrol altinda tutmaktadir (Komitenin

baskan: da Ekonomi Bakanidir).

Gorildiigii tizere, giinimiziin baglica bagimsiz Merkez Bankalarinda,
bankacilik sisteminin kontrolt Merkez Bankasinin faaliyet alan: disina

cikartilmistir.

Bagimsizlik bakimindan en ileri diizeyde olan Alman Merkez Bankasinin
bankacilik sisteminin kontroliinii Federal Bankacilik Kontrol Biirosuna birakmis
oldugunu ve bu teskilatin 6demeler sistemine iliskin baslica kararlari aldigini
ve Alman Merkez Bankasmin bu tegkilat icin danismanlik durumu oldugunu ve

bankalarin likiditesi veya 6z kaynaklar1 hakkinda goriis bildirmek miikellefiyeti

259, CHARPIN Jean Michel - NGUYEN Kim, L'Independence des Bangues
Centrales, Lettre de Conjoncture de la BNP., Mai, 1993,

260, Projet de loi Portant reforme du status de la Banque de France, Ministere de
I'economie, Dossier de Presse, Mai 1993.

261, Comite des Etablissement de Credit, Rapport Annuel au conseil national du
Credit, 1992.

262, Comite de la Reglementation Bancaire, Rapport annuel au conseil national
du Credit, 1992.
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oldugunu dikkate alirsak, bagimsiz Alman Merkez Bankasinin bankacilik

sistemini denetleme konusunda yetkili olmadif1 goriilecektir263,

Merkez Bankalarinin bankacilik sistemi tstiindeki kontrol imkani
izleyecegi para politikas1 icin ¢ok biiyiik énem tasir. Hele de iilkenin bankacilik
sisteminin 6énemli bir bélimiiniin kamuya ait KiT durumunda olmasi, Merkez
Bankas1 bilancosunu ve dolayis1 ile de pal.'anm kalitesini o6nemli ol¢tide

etkileyecektir.

Bu konuda en tipik 6rnek Tiirkiye'de mevcuttur. "Bagkanin verdigi bilgiye
gobre; kamu bankalar1 Merkez Bankasina kars: olan mevduat munzam karsiligt ve

disponibilite yiikiimliiliiklerini cofu kez yerine getirmiyorlar."264

Merkez Bankalarinin gerekli olup olmadigi Merkez Bankasiz bir sistem
konusundaki tartismalarda "Merkez Bankasinin ayri ayri ticari bankalarin
likidite ve destek kaynagi oldugu ve boylece Merkez Bankalarinin bir cesit dogal
sigorta olmak seklinde ifade edilen fonksiyonu265 Merkez Bankalarinin mikro
fonksiyonlarinin en ¢6nemlilerinden olup, bu sigorta giivence olayini hemen
diger cephesine bakilarak ticari bankalarin bu sigorta-giivence sistemi
nedeniyle, nazim bir gozle faaliyetlerinin izlendigi ve yanlis hareketlerde ikaz
edilecekleri distniilerek zaman zaman hesapsiz, dikkatsiz islemlere
gidebilecekleri tizerinde durulmaktadir. Nitekim para piyasalarinin ¢ok hassas

oldugu gelismekte olan tilkelerde ve Tiirkiye'de bankalarin bu davramslarina

263 LE FIG - ECO, Union Monetaire-Banques Centrales; des differences difficiles a
effacer, 10.11.1993, s. 11.

264, SALIHOGLU Esen, Caresizligin Acist, Diinya, 06.04.1991, s. 2.

265, GOODHART Charles, The Evolution of Central Banks, The MIT PRESS,
Massachusetts Institute of Technology, 1988, s. 1-28.
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rastlanmakta, bankalarin batmasina hi¢ bir zaman izin verilemeyecegi, ¢liinki
boéyle bir batisin piyasalari olumsuz etkileyecegi distinilmekte ve bankalar bu

diistincelere giivenerek atak-tehlikeli veya sorumsuz islemlere girigsmektedirler.

"Merkez Bankalari insanlarin kendilerini koruma kabiliyetini azalttifi
icin ve bankalar1 fazla ltizumsuz risklere girmeye ittigi icin krizler ortaya

cikmistir."266

Merkez Bankaciligi cok genis kapsamli bir terimdir ve zaman icinde ve
cesitli tilkelerin degisik ekonomik kosullarina goére degisiklikler goésterir. Fakat
herseyden evvel Merkez Bankalarinin devletin mali oldugu, 6zel kuruluslar
olmadiklar: agiktir. Merkez Bankalarinin para emisyonundan daha 6nemli olan
fonksiyonunun tilkenin tiim finansman sisteminden gelen sorumluluk oldugu
tim kamu refah: ile ilgili ¢esitli yonleri bulundugu kabul edilmektedir. Merkez
Bankalarinin herseyden ©nce bankalar icin ortaya koydugu giivenlik
standartlari267 para arz1 olay1 kadar oénemlidir. Para sisteminin giivenlik
diizeninde siyasi iktidarlarin etkisi ile veya bagimsiz Merkez Bankalarinin
bulundugu ortan,llarcla Merkez Bankalarinin isabetsiz kararlar: sonucu, dogacak

sarsintilar tilkeler icin tahammiil edilemeyecek boyutlarda olabilir.

Mevduat; toplumun varligidir, bu varlik para icin anlatilan her seyi
birlikte ifade eder. 0 halde mevduat kabul eden bankacilik sisteminin kamu
diizeni ile yakindan iliskisi olmasi gerekir. Devletin parasi varsa, paranin biitiin
ifade ettigi degerlerle birlikte en iyi sekilde korunmasi zorunludur. Bu koruma

fertlerin tek tek herbirine verilen givence ve sistem olarak ulusal ve

266, DOWD Kevin, The case against a Furopean, Central Bank, World Economy
Sept. 1989, Vol. 12, s. 361-372.

267, MERRETT D. T., Governements and Banks, A Longer View, The Australian
Economic Review, Ist, Quarter 1992.
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ulaslararas1 alanda verilen glivenceleri gerekli kilar; cok yonld, cesitli
glivenceler. 0 halde Merkez Bankas: tim bankacilik sistemi ile ilgili
fonksiyonlar: ile birlikte bir sistemi ifade etmektedir. Para sistemini viicud kabul

edersek, Merkez Bankasim1 da onun kalbi olarak diigiinebiliriz.

Devlet, parasinin sahibi oldugu kadar mevduati ve dolayisi ile de
bankacilik sistemini korumak, kollamak ve siiphesiz iyi c¢alistifini da kontrol
etmek zorundadir. Nitekim devletler mevduatlarn giivence altina almiglardir,

kismen veya tamamen.

A.B.D.'de mevduat, devletin sigorta fonu ile korunmaktadir. "Sigortay:
saglayan kurum, yani Federal Mevduat Sigorta Kurumu da tedbirsizligin bedelini
odeyecek taraf oldugu icin, bankalarin bu tiir hareketlerini denetleyebilmekte,

onlar1 demir pencesiyle kontrol etmekte ve miidahale edebilmektedir."268

Merkez Bankalarinin bagimsizligi konusu ele alindiginda herhalde
sistemin asi bolimii olan bankacilik sisteminin de bu bagimsiz Merkez Bankasi
tarafindan mi, yoksa siyasi iktidar tarafindan mi kontrol altinda tutulacaginin

belirlenmesi zorunludur.

Merkez Bankalarinin, bagimli olsunlar olmasinlar, para politikasi
aciklamalari da para sistemleri i¢in 6nemli bir disiplindir, 6nemli bir kontrol
aracidir. Clink(i tim sistem veya tim toplum ve hatta ilgili yabanci toplumlar
kendi calismalarini bu program cercgevesinde diizenleyeceklerdir. Merkez
Bankalarinin bu para programlarini aciklarken, bagimli ya da bagimsiz
olmalari, bu programlarin ne ol¢iide uygulanabilecekleri hususunda varilacak

kanaatlar bakimindan 6nemlidir. Bir Merkez Bankasi ¢ok bagimli oldugu halde,

268, GALBRAITH John Kenneth, Para Nereden Gelir, Nereve Gider (Cev: B.
Corakci, N. Himmetoglu), Alun Kitaplar Yayinevi, 1990, s. 246.
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hazirladig:i para programina hikiimetlerin miidahale etmemesi usul ve
geleneginin veya saygisinin yerlesmis olmasi da mimkiindiir. Veya Merkez
Bankasi yonetiminin bagimmsizlifi bulunsa da, tutarsiz davraniglarla hazirlanmis

programlarin kotii uygulamasi, kotii sonuclara gottirmesi mamkiinddr.

5) Uluslararas: iliskiler:

Para politikas1 uygulamalarinin dis para degeri konusundan ayr
diigiiniilmesi miimkiin degildir. Ozellikle hiikiimetlerin devamli olarak kur
politikasina miidahale ettikleri bir gercektir. I¢ para politikas1 dis para
degerinden etkilendigi gibi i¢ para politikasinin da kurlar {izerinde 6nemli
etkileri vardir269. Bu karsilikli etkilerin belirli bir diizen ve dengede
gotiirilmesi hiikiimetlerle karsihkli miinasebetlerin iyi diizenlenmesini zorunlu

kilacaktir.

Merkez Bankalarinin bagimsizligin konusunda yapilan itirazlarin basinda
demokrasiye uygun diigsmedigi gelmekle beraber asil teknik itiraz, bagimsiz bir
para politikasinin baska politika alanlari ile ve 6zellikle mali veya kambiyo kuru

politikalar1 ile muhtemel ¢atismasinin maliyetinin ne olacag hususundadir270,

Paranin; dizen, disiplin, kolaylik ve biitiin bunlara dayali olarak ortaya
¢ikan iktidar veya topluma nezaret imkanlarinin ne kadar hassas dengeleri ifade

ettigini distnirsek, bir Merkez Bankasi bagimsizliginin devletler igin biitiin

269, VOLCKER Paul A., A regime for stable prices and currency rates, Asian
Finance 15 Feb. 1991.

270, CASTELLO Marta, SWINBURNE Branco and Mark: Central bank Independence
Finance and Development, March 1992, s.
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sosyal, ekonomik ve uluslararas: iliskileri dikkate alarak kararlastirilmasi
gereken bir konu oldugu anlagilir. Parayr ayni zamanda Ozellikle uluslararasi
iligkilerde yapisal ve kurumsal bir zorlama araci olarak gorenler de vardir. O
halde uluslararasi miicadelede bir Merkez ' Bankasinin Kkarsilasabilecegi
kosullarin neler oldugunu onceden kestirmek miimkiin olmayacagindan, bir

Merkez Bankasinin hiikiimetten tamamen ayri1 diistiniilmesi de miimkiin degildir.

Uluslararas1 6deme sistemi, {ilkeler arasindaki iliskileri cok cesitli
yonlerden diizenlerken, ayni zamanda onlarin ulusal para piyasalarindaki ve
netice itibariyle tiim ekonomik hayatini dogrudan veya dolayli olarak etkiler.
"Uluslararas1 ddeme sistemi uluslararasinda ¢ok genis simrlar icinde ticari
olmaktan baska, sanayi ve hatta askeri iliskilerde bir giic iliskisini ifade
etmektedir."271 Bu etkileme, bu giic ve baski imkanlar: bilincli veya bilingsiz

uygulanir. Sonuglar:t her zaman 6nceden kestirilemez.

Paranin istikrarindan bahsederken, onun uluslararasi piyasadaki
degerinin de dikkate alinmasi zorunludur. Uluslararasi piyasalardaki degeri ile

ulusal ekonomi igindeki yerinin birbirinden ayr1 diisiiniilmesi olanaksizdir.

Federal Almanya'da Merkez Bankasi ulusal para sistemi tizerinde
kararlarini verirken hiikiimetten bagimsiz karar vermek ve hareket etmek
durumundadir. Ama paranin dis degeri tizerine karar vermek ve uygulamak
yetkisi hiikiimete aittir. Nitekim Dogu Almanya ile birlesme sirasinda Dogu
Alman Marki ile DM arasindaki degisim oranini Basbakanlik, Merkez Bankasini
dikkate almadan kararlastirmis ve uygulamisur. Bir paranin dis degeri
hakkindaki kararlari uygulama yetkisi hiikiimette, paramin i¢ istikrarinin

koruma yetkisi Merkez Bankasinda ise, bu sekildeki bir bagimsizligin mutlak

271, SANDRETTO Rene, Le Pouvoir et la Monnaie, Ed. Economica 1987, s. 6.
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oldugu sdylenemez. Hele giintimiiz ekonomilerinin uluslararasi para degerleri,
para hareketlerinden kendi i¢ para degerlerinin ayr1 dustntlmesi aruk

mumkiin olmadigini distiniirsek!..

"Ronald Mc Kinnon'un "Para lkamesi ve Diinya Dolar Standardinda
istikrarsizlik" adli ¢alismasi, doéviz kurlan veya diger sanayilesmis iilkelerde
para arzinda goézlenen biiytime A.B.D.'nin i¢ para politikasin1 etkiler mi?
sorusuyla bashyqr ve yazar Mc. Kinnon'un ¢aligmasini Ozetlerken yurtici para
talebinin doviz kurunda beklenen degismelere oldukca duyarli oldugunu

belirtiyor."272

"Eger biiyiik dig borcu olan iilkeler A.B.D. bankalarindan aldiklar: borglari
O6deyemez duruma diserlerse (ki miimkin gériintiyor), bu durum 1930 biiyiik
bunaliminda oldugu gibi, bankalar: sarsarak bir iflaslar zinciri baslatacak
midir? Bu olursa devlet 1970'lerde petrol iireticisi iilkelerden kendilerine akan
dolarlari, bauk kredi haline getiren bankalar1 sorusturmali mi, yoksa onlari

boyle acele kar etmek istemesinden 6tiirii cezalandirmalr mi?

Bu sorular, faaliyetleri ekonomiyi ¢ok etkileyen 6zel ve kamu
kurumlarinin 6zel bir karisimi olan para sistemimizin istikrar1 ve isleyisi ile

ilgilidir."273

1980 sonras: gelismis tilkeler icin 6nemli uluslararasi para kredi sorunlari
vardi; Meksika, Polonya, Arjantin veya Brezilya gibi biiyiik borclu iilkeler
borc¢larini O6deyemezse ne olacakti? Borcunu o6deyemeyen bir ilke

haczedilemezdi, veya yeniden bor¢ vermemek bu iilkeyi ablukaya almak, onun

272, ERTURK Emin, Para fkamesi, Uludag Yayinlari, 1986, s. 27.

273, LIPSEY Richard G. - STEINER Peter 0. - PURVIS Douglas D., Iktisat 1 (Cev: F.
Batirel ve diger.), Bilim ve Teknik Yayinevi, 1984, s. 3-4.



- 211 -

borcunu édemekte daha zorlanmasma sebep olacakti. Ustelik bu sorun, iilkelerin
i¢ siyasetlerinde politika malzemesi de yapilabilecekti. O halde para
politikalarindan hiikiimetlerin iligkilerinin kesilmesi miimkiin goérinmiyordu
ve uluslararasi parasal istikrar saglanmasinin gelismis biitiin ulkeler i¢inénemli

oldugu anlasilmistir.

Ulusal paranin uluslararasi para sistemi icinde kendi dengesini
kurabilmesi icin ulusal para sisteminin uluslararas: sistemlerle iligkilerinin
kurulmus olmasi ve uygulanan kurallara baghh oldugunun dikkate alinmasi

zorunludur.

Uluslararasy Para Fonu, her yil ne kadar SDR emisyonu yapilacagini
kararlastirir. SDR, bu bakimdan wuluslararasi bir fiat money gibidir.
Karsiliksizdir. Stipranasyonal para otoritesinin "olsun" demesiyle ortaya ¢ikan

bir déviz fonudur.

Ulusal ekonomik sorunlarin degistirilmesine yoénelik huktimetlerin
paranin dis degeri,vfxluslararam para kurumlarinin kaynaklarindan yararlanma
seklindeki uygulamalar: ulusal para degerinin korunmast ¢alismalarindan ayri

olarak ele alinamaz.

Uluslararasiy para piyasalarinda sermayenin bir para iizerine
yerlesmesinde temel iki kriter vardir, bunlarin birincisi tilkeye olan giiven,

ikincisi ise elde edilecek faiz orani274.

Yabanci kapitallerin tilke ekonomisine akin etmesi halinde, paranin

yabanci paralar kargisinda arz ve taleple belirlenen degeri etkilenecektir.

274, GHERARDI Sophie, Banques Centrales et Marches, Le Monde Dossiers et
Documents, No. 207, Subat 1993, s. 3.
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Yabanci kapitaller ulusal ekonomiye btiyiik miktarda girmeye basladiginda
Merkez Bankalari bu sermaye akisini kontrol altina almak icin baslica su

si%ahlara sahiptir.
"-Zorunlu karsiliklar1 % 100'e cikartabilir yabanci hesaplar icin.
-Yabanci varliklar bloke edilebilir.
-Kurlar1 dalgalanmaya birakabilir."275

Bu tedbirler ise ulusal para tzerinde dengeleri degistiren etkiler
yapacaktir, dolayisiyle giintimiiz ekonomik sistemlerinde paranin i¢ istikrari ile

uluslararas: para iliskilerinin birbirinden ayri elealinmasi mimkiin degildir.

Uluslararas: piyasalarda paralarin birbirlerine etkileri, adeta baskilar:
vardir. Birbirleri ile degisim oranlarini etkileyen cesitli ekonomik ve politik

faktorler sézkonusudur. En 6énemlisi de iilkelerin rezerv para ihtiyaclandir.

Prof. Patat, dis para baskilar1 konusunda oénemli bir noktaya isaret

etmektedir.

"Bir tilke rezerv para olarak biiyiik 6l¢tide kabul edilen bir para emisyonu
yvapabiliyorsa, digs baski tahammiil edilebilir niteliktedir, ciinkii aciklar:
kapatmak i¢in sikistiran herhangi bir unsur yoktur, yalniz A.B.D. bu durumdan

istifade edebilen bir tilkedir."276

275, ADENOT J. et - ALBERTINI J. M., La Monnaie et les Banques, Ed. du Seuil, 1975,
s. 138.

276, PATAT Jean Pierre, Monnaie Institutions Financieres et Politiques
Monetaire, Ed. Economica, 1993, s. 449.
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Prof. Patat, baska hicbir iilkenin bu imkanlardan yararlanamadigini,
Almanya ve Japonya'min ve tabiatiyla Fransa'nmin dahi boéyle bir imkandan

yararlanmadigini belirtmektedir.

Gelismis ve parasi nisbeten istikrarli olan iilkelerin paralar, daha az

gelismis tilkeler icin belli Slclilerde rezerv para olarak kullamilmaktadir.

Amerikan Dolarinin uluslararasi para sistemi icinde sahip oldugu bu
avantajli durumu dikkate alarak FED'in sahip oldugu bagimsizlifim bu avantajla
birlikte miitalaa etmek zorunlulugu vardir. Yani A.B.D. Dolarinin disaridan
herhangi bir baskiya maruz olmadigl, ekonomik yapisi ic¢inde hiikiimetin
paranin dis degerine miidahale zorunlulugu olmadif: gibi, FED igin de asil sorun

paranin i¢c piyasadaki istikrarimi koruyabilmektir.

Paralarin birbirlerine olan tstinliigli, tlkelerin giicinden kaynaklanan
ustiinliklerinin en biiyilk avantaji, kendi parasini rezerv para olarak
kullanilmasinin getirdigi maliyeti olmayan finansman imkanlaridir. A.B.D.'nin
ekonomik giliclintin parasina sagladig: etkinlik sayesinde bu ilke biitin
dinyanin tasarruf kaynaklarmm kullanmaktadir ve A.B.D.'nin biit¢e agiklarini
dinya tasarruflar1 karsilamaktadir. 1979 yili ile 1988 yili arasinda Birlesik
Devletlerin yurt disindan gelen finansman kaynaklari 1'den 154 milyon dolara
cikmigtir. Hergiin reel yatirnm ihtiyacinin ¢ok ustiindeki miktarlarda doéviz
piyasalarda islem goriiyor ve kamu veya &zel kesim‘borclanmalarl stirekli

biiyiiyor277.

Ekonomik yapmin farkli oldugu Japonya icin sorun ig¢ tasarruflari

arttirarak ekonominin modernize edilip, uluslararasi piyasalara ucuz mal

277, MOTTE Muriel - BALLADUR Edouard, Les Americains doivent accepter une
reforme du systeme monetaire, Le FIG - ECO, 14.08. 1991, s. 2.
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verebilmek seklinde gekillenmekte iken, diger tilkeler déviz kurlarinin idaresi

yolu ile dis baskilardan korunmaya calismaktadirlar,

Ulusal ekonomilerin genel sorunlan;parasal dis baskilarin bulundugu bir
ortamda, i¢ ekonomik sorunlarin yonetimi ile para politikasinin ydnetiminin
ayr1 ayri ele alinmasi zorlugudur. Ekonominin sorunlar1 halledilemiyor ve disari
bor¢lanma devam ediyorsa, hiikiimetinden bagimsiz hareket etme imkani olan

bir Merkez Bankasi paranin i¢ istikrarini kendi basina nasil koruyabilecektir?

"Bankalar ve isletmeler déviz piyasasinin tek elemanlar: degillerdir. Devlet
de doviz piyasasina katilarak ulusal paranin istikrarini korumaya veya

gelisimini yonlendirmeye calisir?78,

Alman Merkez Bankasinin reeskont oranlarini arttirip indirmesinin
Avrupa Toplulugu iilkelerini etkilemesi ile Japon Merkez Bankasinin aym islemi
yaparak uluslararasi piyasalar: etkilemeleri ayni nitelikte olaylar olarak ele
alinamaz. Alman Merkez Bankasi bagimsiz, Japon Merkez Bankasi bagimli oldugu
halde, aldiklar1 kararlar ile uluslararast para piyasalarini etkilemektedirler.
S6zkonusu Merkez Bankalarinin uluslararasi piyasalara etki etmeleri kendi
politikalar1 midir? Yoksa hkiimetleri ile birlikte aldiklar:1 kararlar midir?
Bundesbank'in DM'nin degerini yiikseltmesi Fransiz Frangini etkileyeceginden
sorun herseyden 6nce Avrupa Toplulugu icindeki ortak iilkeler arasindaki
iligkilerden kaynaklanan siyasi nitelik tasir. 0 halde bu politika bagimsiz Merkez

Bankasi kararina mi birakilmalidir?

Eger para operasyonlari, uluslararasi siyasi iliskileri etkileyebilecek

durumda ise (Almanya'larin birlegsmesi veya Avrupa Birligi veya Kuzey Amerika

278, Banque de France, Systemes de Paiment dans onze pavs developpes, Ed.
Banque de France, 1990, s. 14.
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Birligi gibi), para ile ilgili alinacak kararlarin sadece para istikrarindan

sorumlu olan Merkez Bankasi yoneticilerine birakilmasi dogru olabilir mi?

Merkez Bankalarinin bagimsizliklarini yalniz yasalar cercevesinde
gormek dogru degildir. Biitce ve kur politikalarinin uygulamalart Merkez
Bankalarinin para politikalarim her bakimdan etkileyebilir. Ciinkii hiikiimetin
kur politikalarinda yaratacag degismeler bir Merkez Bankasinin para
politikasinda takip edecegi yolun simirlarima da ¢izecektir. Ne olursa olsun déviz
kurlarinin belirledigi bir i¢c piyasa politikas1 takip etme zorunlulugu vardir279,
Bu miinasebetle Merkez Bankasi bagimsizliginda para politikas:1 kararlarini
uygulayabilmek icin fiili bagimsizlifi gozden uzak tutamayiz. Bu bagimsizligin
getirecegi anlagsmazliklar hiikiimetler ve Merkez Bankalar1 arasinda her zaman

olacaktir.

Para sistemlerinin temel sorunu; para otoritelerinin sisteme, sistem geregi
olmiyan mtidahalede bulunmalaridir. Bu ,i¢ piyasa icin de dis piyasa i¢in de ayni
sekilde 6nemlidir. Bu nedenle, dalgalanan kur sistemlerinde kur ayarlamalari,

siyasi davramiglardan uzak, ekonomik kosullara uygun gerceklesir.

Kaygan kur sistemi se¢imi halinde de ayni endise ifade ediliyor.

279, Conseil Economique et Social, Les implications d'un statut Renove de la
banque de France, Direction des Journaux Officiels, 1993.
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"Bunun yolu gerekli ayarlamalar1 Merkez Bankasi, Maliye Bakanlif: veya
bagka yetkili bir kurulusun takdirine birakmak yerine, otomatik bir formiile

baglamakutir."280

Bagimsiz Merkez Bankasi olan Federal Almanya Merkez Bankasinin
bagimsizlik siirlarinin kambiyo rejimi ile ne sekilde zorlandig: aciktir. 1990'da
Dogu Almanya ile para birimi birlestirme iglemi olurken hal bdyle olmug ve
sonucta Merkez Bankasina cizilen bu yeni cerceve icinde yeni diizenlemelere
gitmek gorevi diismiistiir281, Siiphesiz alinan bu tiir kararlarin ne élciide Merkez
Bankalarini etkileyecegi belirsizdir. Yani sézkonusu uygulama Dogu Alman
paras: ile kabul edilen parite daha koétii olsayd: ne olurdu veya BUBA'nmin o
zamanki baskaninin istedigi gibi bu anlasma belli bir siire sonra yapilsa idi ne
olurdu. Ya da bu olaya bagska yonden bakalim, Almanya Bagbakani siiratle para
birligine gitme kararini verirken iki Almanya'y:r en siiratle tek ekonomik gii¢
altinda birlestirmeyi hedeflemistir. Boyle bir biitiinlesmenin zamanlamas
hususunda karar Merkez Bankasina birakilabilir mi? Almanya'da gerceklesen bu
olayin benzeri bagka tlkede yoktur. 0 halde bagimsizlik karsilastirmalarinda
‘incelenen olaylarin her iilkenin kendi yapisina has oldugunu gézden uzak
tutamayiz (Ikinci Cihan Savasinda Avusturya ile birlesmede de bu nevi olay

yasanmistir).

Bati Alman Marki ile Dogu Alman parasinin 1 DM karsiligi 1.83 olarak
degisim oranini Basbakan Kohl kabul ederken (Alman Merkez Bankas: 1'e 2

olarak belirlemisti) ve bu konuda Bundesbank'dan farkli bir karar1i uygulamaya

280, YASA Memduh ve bilim heyeti, Cumhurivet dénemi Tiirkive Ekonomisi 1923-
1978, Akbank Kiiltir Yayini, 1980

281, FRICKE Thomas, D'une Bundesbank a l'autre?, 1a Banque centrale Allemande
Comme modele pour I'Europe, Revue de I'OFCE, N. 44, Avril 1993.
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koyarken tamamen politik nedenlere dayandigini su sekilde ifade ediyor "ve bu

durum da Sovyetler Birligi ile pazarliklar1 daha zor duruma sokacak idi."282

Biitiin tilkelerin dis ticaret fazlasi yoktur veya dis ticaretleri dengede
degildir. Yahut da A.B.D. gibi kuvvetli rezerv olarak kabul edilen bir paraya
sahip degillerdir. Hatta pek cogunun ve ozellikle az gelismislerin veya
gelismekte olan {ilkelerin daima dig ticaret aciklar1 vardir. Bu acigin
kapatilamamas: nedeniyle para otoritelerinin {ilkenin doéviz piyasasina
miidahalede bulunmasi zorunludur. Bu miidahalede mevcut dévizlerin
kullamilmalarinin belirli kurallara baglanmasi seklindedir. Bir ¢ok iilkede doviz
kurlari sabit tutulmaya calisilir. Déviz kurunun sabit tutulmaya calisildig: bir
piyasada genellikle dovizin talebi arzindan fazla olacagindan, sabitlestirilen
kurlar yaninda, piyasada bir de karaborsa fiyat1 olusacaktir. Ulusal ekonomik
diizende paranin bu sekilde dis etki altinda kalmasinin doguracagi sonuclarin
Merkez Bankasina verilecek bir bagimsizlikla bertaraf edilmesi, paraya istikrar
kazandirilmas: pek mimkiin goérialmiiyor; bu kosullardaki ekonomilerde Merkez

Bankalarinin bagimsizlhiklar: pek olumlu bir sonuca gétirmeyebilir.

Para politikasinin hareket imkanlarini genisletebilmek icin en 6nemli
uygulamanin "déviz kurunun dalgalanmaya birakilmasi oidugunu"283
belirtmekte yarar var. A.B.D. veya gelismis iilkeler icin bu konuda fazla sorun
yoktur. Ama gelismekte olan iilkelerde hele de ekonomik gelismenin esas

itibariyle sermaye ve teknoloji transferine dayali oldugu dikkate alinirsa, fiyat

282 1es Echos, La Polemique s'enuenime entre Kohl et P6hl sur ['unification,
21.03.1991.

283, AKERHOLM Johnny, is it EMU that puts an end to Independent Economic
Policy?, Unitas 1992, Vol. 64.
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istikrar1 veya enflasyonun sifira cekilmesi konularinda Merkez Bankalarinin

bagimsizhiginin etkilerini kesin gérmemek gerekir.

Merkez Bankasi bir bakima iilkelerin ekonomik bagimsizliklarinin,
ekonomik giiclerinin, 6nemli olciide gostergesidir. A.B.D. Dolarindaki
degismelerin veya DM'nin A.B.D. Dolar1 karsisindaki degismelerinin Tirk
ekonomisini ne sekilde etkileyecegini diistiniirsek, bu egemenlik ve bagimsizlik

iliskilerinin daha acik anlasilmasi miimkiin olur.

Uluslar icin en 6nemli olaylardan birisi de yabanci paralarin degerlerinin
nasil belirlenebilecegi konusudur. Stiphesiz bunun en kolay ve belki de en dogal
yolu dovizlerin piyasada serbest¢e alim satima birakilmasidir. Ancak doéviz
girdileri kit olan, genellikle gelismemis veya az gelismis tilkelerde dovizin
pivasanin arz talep kosullarina birakilmasinin tabii bir sonucu olarak dovize
talep genisleyecek ve déviz kuru asir1 yilikselmeye baslayacaktir. Bunu 6énlemek
icin kamu otoritesi genel olarak doviz piyasasina miidahale eder. Bu miidahale
cesitli sekillerde olabilir. Allm satimin belli kurumlarin yetkisine birakilmasi,
doviz taleplerinin kontenjana baglanmasi ve hatta doéviz kurlarinin sabit
tutulmasi gibi. Stiphesiz herhangi bir mala iist sinir konuldugunda ve arz talep
bu st ssnirda dengelenemedigi takdirde ortaya c¢ikan karaborsa fiyati nedeniyle
ve bu iilkelerin doviz gereksinimlerini karsilama zorluklarinin strekli
olmasindan dolayi, i¢ para piyasalar1 daima yabanci paralarin baskisi altunda
olacaktir ve para istikrar1 stirekli olarak yabanci paraya talebin etkisi altinda

istikrarsiz durumunu siirdiirecektir284,

Doviz girdileri yetersiz ve buna karsiik doéviz talebi ¢ok siddetli olan bir

tilkede Merkez Bankasi bagimsizlif: fiyat istikrarimi nasil saglar? Siyasi iktidar

284, ALKIN Erdogan, Uluslararasi Fkonomik iliskiler, Filiz Kitabevi.
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yabanci paraya bir bagka ifade ile yabanci mallara talebi kisamadig takdirde i¢
piyvasa istikrari nasil saglanabilir? Cesitli sekillerde i¢ piyasada artan talep
karsiliginda ithalat girdilerinin de yiiksek olmas: dogal olarak doviz talebini ve
fiyatin1 arttirirken, bu defa ayni yolla artmus girdi maliyetleri fiyatlar genel
seviyesini etkileyecektir. Ve bu dengesizlik strtip gidecektir. Burada sistemin
acik ve tabii olarak goériinen istikrar yolu ithalata dayali talebin artigim1 agan bir
ihracat ve dolayis1 ile doviz girdileri sistemini dengeye getirecek ve fiyat

istikrarim1 saglayacaktir.

fyi bir para, tam manas: ile konvertibilitesi olan paradir, bir paranin
konvertibilitesini ise Merkez Bankasi statiisii degil, izlenen para rejimi

belirlerZ8S,

Konunun diger cephesi parasi uluslararasi alanda rezerv para olarak
kullanilan lkeler ile ilgilidir. Bu tilkelerin ekonomik gticleri Oylesine diinya
ekonomisini kavramaktadir ki, bu tilkelerde para arzi arttirildiginda diinyadaki
faizlerin diizeyi diiser. Boyle bir durumda Merkez Bankalarinin déviz satin alarak
adeta kendi paralarindan ka¢gma olaylar: vuku bulacaktir ki, bu durum parasal
dengelerin tamamen sarsilmasina neden olabilir286, Gortldugt gibi para
sistemleri giiclii paralar veya gligsiiz paralar, , artik yalniz kendi
sinirlari icinde egemenlik ve etkinlikleri olan para sistemleri degildir. Zayif
paralar korunmaya calisirken, kuvvetli paralar da ezici olmaktan kacinirlar.
Stirekli bir dengenin korunmas: ¢abalari siirekli uluslararasi1 goriismeler ve

anlagmalarla yardimlasmalarla stirdiirtilmeye calisilir.

285, CHERLONNEIX Bernard, Les degres de la convertibilites monetaires, LE FiG-
ECO, 24.4.1992.

286, GUNES Hursit, Enflasyonun Kontroliinde Alternatf Para Programi, Istanbul
Ticaret Odas: Yayin 1992/18, s. 17.
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Biitin bu acgiklamalardan sonra goriilmektedir ki, diinyaya acilmis
iilkelerin ekonomileri icin artik sadece i¢ para istikrari bir anlam
tagimiyacaktir. Bu miinasebetle Merkez Bankalarinin bagimsizligi konusunun
disina cikan en 6nemli, en etkili olay bu politikalar veya kambiyo sistemleridir.
Bu durum, nitekim ve acikc¢a A.B.D.'de goriilmektedir. Biitiin bu miidahaleler
tamamen politik iktidar tarafindan yénlendirilir ve hazine FED yonetimiyle hig
iliskili olmadan kur politikas: ile ilgili talimatlarin1 FED'in Newyork'daki icra

organi olan temsilcisine verir ve uygulattirir287,

Merkez Bankasi bagimsizli§1 tartismasiz olan Almanya icin de diger iilkeler
icin de durum aynidir ve uluslararasi para meselelerine hiikiimetler karar
verirler. Bretton Woods anlagsmasi ile paritelerin sabitlestirilmesi veya Avrupa
para birligine girilmesi, Alman para birligi veya yeni Avrupa birimi konulan

hep siyasi iktidarlar tarafindan kararlastirilarak uygulanmistir.

Alman Merkez Bankasi bagimsizlik durumunun bir baska cephesi ise bu

sistemin yaratabilecegi sorunlardir. Ozellikle uluslararas: iligkilerde:

"Almanya tarafinda Finans Bakaninin ve Merkez Bankas: temsilcisinin
bulunmasi iyi ve gayriresmi de olsa bir beraberlik varligi ifade etme anlaminda
olsa da, bu iki yetkilinin amac¢ veya ¢ikarlar: farkli olabilir, ama yabanci iilkeler
icin tek bir goériis belirtmek zorunlulugu vardir."288 Ustelik bu temsilcilerin de
kendi baslarina karar vermeleri her zaman miumkin olmayip, Merkez Bankasi

meclisinde karar alinmasi gerekecektir.

287, FRICKE Thomas, D'une Bundesbank a l'autre?, La Banque Centrale Allemande
Comme Modele pour 'Europe, Revue de I'OFCE, N. 44, Avril 1993, s. 174.

288, NOYER Christian, A propos du Statut et de l'Independence des Bangues,
Centrales Revue d'Economie Financiere, Le Monde, Ed. 1992, s. 16.
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Bu tiir uluslararasi iligkilerde Alman tarafi genellikle ve zorunlu olarak
bir temenni karari belirtmekten Oteye gitmemekte ve ancak kendi kurullarinda

kararlar alindiktan sonra sonucg belirtebilmektedir.

Aslinda paralar1 yaratan bankalardir. Ama paralarin ulusal ekonomide ve
diinyada dolagim ve kabul imkani bulmasinin devletlerin giicti ile miimkiin
oldugunun, her bankanin yarattifi paranin bir diger banka tarafindan kabul
edilerek 6denmesinin, bir tek para sistemi ve bu paranin kabul ettirilmesi ile
miimkiin oldugunun acgik¢ca belirtilmesinde fayda var. Avrupa uluslarinin
yaratilan Merkez Bankasi'nda, ayni sekilde tilkelerin yarattiklar1 paralarin
birbirlerine konvertbilitesini sagliyacak sistemi, Avrupa Para Birimi sistemini

uygulamaya koymasi kaginilmaz bir gelisimdir289.

Avrupa Toplulugu, Avrupa Merkez Bankasi ve tek para birimini ortaya
koyduklarinda A.B.D. Dolarmnin sahip oldugu biiyiik avantaj, rezerv para olma
avantaji énemli olciide degisiklige ugrayacaktir. Avrupa parasi ile USD arasinda
ne tiirde bir miicadele olacag veya ne sekilde dengelerin kurulacag: ve bu yeni
rezerv paranin A.B.D. ekonomisini ne sekilde etkileyecegi heniiz yeterince
yorumlanmamistir. Ancak olayin ¢ok énemli sonuclar: olacag: diisiiniilmektedir.
Nitekim uluslararasi 6demeler bankasi (BRI) baskani Avrupa para biriminin

olusmasinda hemen goézle goriilen iki faydaya isaret ediyor.

289, SCHMITT Bernard, L'Ecu et les Souverainetes Nationales en Europe, Dunod,
1988, s. 38.
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"-Kambiyo islemlerinin maliyetleri yok olacaktir.

-Avrupa para birimi USD gibi bir reserv para niteligi olacaktr ki, bunun

diinya icin 6nemi ¢oktur220,

290, LAMFALASSY Alexandre, Comment reussir l'union monetaire europeenne,
LEFIG - ECO, 17.07.1992, s.
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SONUC

"Kim yetkilerini kotiiye kullanirsa yetkisiz kalir."”

'Devlet once para iizerinde hak elde etti, sonra giliciine dayanan paranin
kabultinii sagladi. Sonra paray: yaratan bankalarr ydnetmek icin Merkez
Bankasini kurdu. Merkez Bankalar: esasen devlet diizeni kurulabilmesi icin
gereklidir. Ve ancak Merkez Bankalari kurulduktan sonrapara politikalar:

konusu ortaya ¢ikmistir.

Hitkiimetlerin para politikasini, genel ekonomi politikas:t icginde
uygularken bu araci cesitli sivasal nedenlerle yanlis uygulamas: ve ekonomiye
fayda yerine zarar vermesi, toplumlarda; devlet elindeki bu aracin her zaman iyi
kullanilmadi§ diisiincesini yaratti. Merkez Bankalarinin hiikiimetten ayrilmasi,
bagimsiz olmalar1 diisiiniilmeye basladi. Bu disiinceyi en fazla destekleyen
kavramlardan birisi de stiphesiz serbest piyasa ekonomisi sistemlerinin mutlak
kabul goérmesinden kaynaklanmaktadir. Yoksa, paranin kominist, totaliter
rejimlerdeki fonksiyonlar: ve tabii ki Merkez Bankalarinin calisma dizenleri,
tzerinde durdugumuz Merkez Bankasi bagimsizligs kavrami ile pek ilgili
olmazdi. O halde Merkez Bankasi bagimsizlifi kavrami herseyden evvel 6zgir

rejimlerin, serbest piyasa ekonomilerinin bulunmas: halinde s6zkonusudur.

Demokratik rejimlerle Merkez Bankalari bagimsizli§i arasinda bu ilk
yaklasimdan sonra, gelismis tlkelerdeki Merkez Bankalarinin bagimsizhig ile

gelismekte olan ilkelerdeki Merkez Bankalarina hiikiimetlerin miidahalelerine
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bakis acimiz degisecektir. Merkez Bankalarinin, ilkeler gelistikce
bagimsizliklarinin da artugmi goériiyoruz, istatistiki aragtirmalar da bunu
dogruluyor. Belki de sunu sdyleyebiliriz, ekonomik ve demokratik gelismeler
birbiriyle paralel gelisirken, devletleri yOnetenler de para islerine fazla
miidahale etmemek gerektigi bilincine variyorlar, yahut da toplumun
demokratiklesme siireci icinde hiikiimetlerin elindeki toplum zararina sonuclara
gotiirebilecek bu aracin alinmasi gerekti§i kavrami da olusuyor. Veya gercek
demokratiklesmenin, toplumun kendi kendini yOnetmesinin  ancak tiim
kuruluslarin bagimsizliklarinin gerceklesmesi ile mimkiin olabilecegini

sOylemek de mimkiin gériiniiyor.

1930-1970 doneminde T.C. Merkez Bankasinin bagimsizligindan soz
edilmiyordu. Hiikimetler de para yaratma kaynaklarini ¢ok asiri zorlamiyorlardi

o dénemlerde.

Gelismis tilkelerin Merkez Bankalarina baktigimizda, yasal bagimsizliklar
olsun veya olmasin; bankalar, hiikimetlerinin politikasini dikkatle ve uyum
icinde izliyorlar. Hiikiimetler ise Merkez Bankalarini gercek disit kaynak
yaratmaya zorlamiyorlar. iligkiler ekonomik hesaplar yapmaya dayali ve son

sozlin hiikiimete ait olmas: gerektigini taraflar benimsiyorlar.

Bu demokratik bilin¢lenme ile paralel gelisen ekonomik biitiinlesmenin
yararina inan¢ son 30 yilda Kuzey Amerika'nin ve Avrupa'nin bttiinlesmesini
doguruyor. Tarih boyu siirtip gelmis Avrupa'nin tek bayrak altinda toplanmasi
savaslarina karsihik artik tek para etrafinda toplanma gerceklesiyor (kimbilir
tek para, tek bayrak olmayacak mi?). Federal A.B.D., Federal Kanada, Federal
;Almanya veya Federal Isvicre ve simdi Federal Avrupa ve bunlarin bagimsiz

Merkez Bankalari.
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Ulkelerin siyasi, anayasal yapilar1 ile Merkez Bankalarinin
bagimsizliklar1 arasinda onemli iligkiler var. Ama, Merkez Bankalarimn fiili
bagimsizliklar: ve bagimsiz davramsglan ile hukuki yapilari1 arasinda mutlak

iligkileri kurmak ¢ok zor goriiniiyor.

Birinci Diinya Savasi sonrasmdé da, Ikinci Diinya Savas1 sonrasinda da
Almanya'da bagimsiz Merkez Bankalar1 vardi. Birinci savas sonrasinda iilke
enflasyon i¢inde bogulmusken, simdi Almanya'da enflasyon ¢ok diigiik, O halde
enflasyonla miicadelede; ayni iilkedeki bu farkli sonuclar nedeniyle enflasyonla
Merkez Bankasi bagimsizlik iligkisini kurmak zor goérintyor. Diger tlkelerde
Japonya'nin ¢ok distik enflasyonu veya Almanya komsularinin disik
enflasyonlarinin nedeninin Merkez Bankalarinin bagimlilig: ile ilgili oldugu
sOylenemez. Nitekim Fransa'da Almanya'dan daha diisiik gerceklesen enflasyon
oranlar1 oldugu halde Merkez Bankasi bagimsiz degildi. Belgika'ninki de
bagimsiz degil, Ingiltere'ninki de (enflasyon biraz daha yiiksek olmakla
beraber), Hollanda'da da Merkez Bankasinin ne kadar bagimli ne kadar bagimsiz
oldugu tartisilir, ancak parasinin % 50'ye varan karsilift doviz rezervi olarak
tutulmast mecburiyetini dasintrsek, bu iilkenin enflasyon oranlarinin
komsularininkinden ¢ok farkli olamayacag: kolayca anlasilir. Benzeri iilke
Isvicre; tstelik Merkez Bankasi en bagimsiz olan iilke, ve parasmnin karsiliginin
% 40 diizeyinde altin olmasi zorunlulugu var. fsvicre veya Hollanda gibi
komsularinin ve hatta diinyanin tiim parasal faaliyetlerine acik itlkelerde
esasen komsulardan cok bagimsiz veya etkilenmeden hareket etme imkani ne

kadar olabilir ki?
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Avrupa'min birbirini etkileyen bu iilkelerinden Amerika'ya baktigimizda
diinya ekonomileri icin rezerv para niteligine sahip ve uluslararas: piyasalara
ihrag ettigi rezerv para ile kendi biit¢e agiklarini yoéneten A.B.D. Merkez
Bankasinin bagimsizlig1 ile T.C. Merkez Bankasinin bagimsizligi ne ol¢iide

kiyaslanabilir?..

Ulkelerin tarihteki ekonomik ve sosyal gelisimlerinin birbirlerine
benzedigini goériiyoruz, ancak bu gelisim siireclerinin birbirlerine yaklagmasi
yva da uzaklagmasi kisa zamanda olusamiyor, 30 yillik periyodlar sanki zorunlu. O
halde karsilasturmalar: tlkelerin bulunduklari veya gecirdikleri ekonomik
evreleri dikkate alarak yapmak zorunlulugu var. Ve bu nedenle de bir Merkez
Bankasinin bagimli ya da bagimsiz olmasinin para politikasinin sonuglarini ne

derece etkileyecegi hususunda aceleci davranmamak gerektigini diisiinebiliriz.

Sorun esas itibariyle, ekonomi politikalar1 uygulanirken Merkez
Bankasinin parasal kaynaklarimin iyi ya da koétii kullanilmas: konusudur. Sorun
boylece ortaya konulduktan sonra sonugta bu yetkinin, para arzinin tiim sebep
ve sonug iligkileri dikkate alinarak, kimin tarafindan kullanilmas1 gerektiginin
tayini hususuna dayanmaktadir. Kimin bu yetkiyi kullanmasimin gerektigi
konusu tartigilirken, altin standardini ®nerenler, otomatik standartlar:
onerenler, tamamen kendi basina birakilmis para arzi sistemini ¢nerenler veya

isi bir robota birakmay: énerenler de vardir.
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Merkez Bankas: bagimsizlifinin, siyasi otoritenin para miktar: tizerinden
elini cekmesi seklinde ele alinmasi eksik bir yaklasim olacaktir. Elbetteki siyasi
iktidarlarin para miktarim diger ekonomik olaylar1 dikkate almadan artirmalari
olumsuz etkiler yapar. Ancak olayin yalnizca bir miktar artirimi olmadig:
hususuna dikkat ¢ekmek istiyoruz. Para teorisinin incelenmesi, para arzmnin
tim ekonomi ﬁzeﬁndeki etkilerinin hangi boyutlarda oldugunu kavrama firsati
verir. Bu olaymn (para arz talebinin) ekonomik yapilara gore ne 6lcilide
degisiklikler ortaya koyacagi gene para teorisinin inceleme alani icindedir.
Ancak paranin arz ve talebinin cesitli yénleri ile kavranmasi ve sonra para
arzinda kullanilabilecek aletlerin neler olduklari, ve bunlarin birbirleri ile
etkilerinin iyice anlasilmasindan sonra Merkez Bankalarinin
bagimsizliklarinin ele alinmasi daha dogru bir ifade ile hangi parasal konularda
Merkez Bankalarinin bagimsiz kararlar almalarinin yararli olacagi hususunda
sonuglara varmak miimkin olabilir. Yoksa tiim parasal olaylarin siyasi

iktidarlar diginda bir kurulus tarafindan yonlendirildigi iilke yoktur.

Merkez Bankalarinin bagimsizliklar: ve enflasyon konusu incelenirken
tizerinde durulan sorun biitce aciklari, kamu finansmanive bu konuda siyasi
iktidarlarin para politikasim1 kendi siyasi ¢ikarlari dogrultusunda kullanmasi
endisesidir. Ancak iilkelerin karsilastirilmalar: sirasinda énemli bir hususun
dikkate alinmadigimi goriiyoruz. "Isvicre'de devlet harcamalarimi degistirecek
kararlarin referanduma sunulmasit zorunludur. Almanya Anayasasi 1967'ye

kadar devletin acik biitge vermesini yasaklayan bir hiikme sahipti. Aym sekilde
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yveniden secilme imkani olmayan bir guvernér hiikiimetten hi¢ talimat almayan
bir Merkez Bankasinin basinda ise veya gorev stiresi 9 yil olan bir guvernér,
hiikiimetten talimat alabilecek olan bir Merkez Bankas: basinda ise bu
karsilastirma nasil yapilir. Veya yasalara gore degil de geleneklere gore
davramilan bir Merkez Bankasi guvernér gorev siliresi (Arjantin ornegi) ile
hangi 6lciide kiyaslanabilir? Ustelik Merkez Bankalarimin hepsi de ne kadar ve
hangi sekilde bagimsiz olduklar: ifade edilse de biitiin ekonomileri diinyaya acgik
olduguna gore, kur politikalarin1 diizenlemeyen Merkez Bankalarinin

bagimsizlik sinirlar1 ne kadar genislikte olabilir?

Gene kiyaslamalarda o©Onemle iizerinde durulan Merkez Bankasi
baskaninin kisiligi konusu ise, hi¢ de kiyaslanmaya elverisgli, 6lclilmeye imkan

verecek bir unsur durumunda degildir.

Diger yandan yapilan 6l¢me ve karsilastirmalar sonucunda enflasyonla
miicadele oranlart veya bagimsizlik konusunda elde edilen rakamlarin,
sonuglarin Tirkiye ornegine bakilirsa giiyenilir olmadigi sonucuna varmak

gerekiyor.

A.B.D.'nin yeni bir para sistemini miizakere etmek zorunda olduguna
isaret ederken Fransa Basbakani, Avrupa'nin tek para birimi ortaya ¢iktuiginda
USD'larinin rezerv para olma niteliginin kaybolacagini, bu nedenle diinya para
sistemlerinin kokten degisecegine ve sonucun herseyden Once A.B.D. parasini
etkileyecegine dikkat ¢ekmeye calismaktadir. USD'in rezerv para niteligi olmasi
nedeniyle FED'in durumu ve T.C. Merkez Bankasi ve hatta Bundesbank
bagimsizliklarinin kiyaslanamayacagini gormek zorundayiz. Hepsi i¢in paradan

sOz ediyoruz ama biri Amerikan parasi, digeri Tiirk parasi, farklarini biliyoruz!..

Merkez Bankalarinin gorev ve fonksiyonlarinda da farkliliklar var. Bir

tilkede Merkez Bankas: bankacilik sistemini (paray: yaratan sistem) dogrudan
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denetlerken kiyaslamaya esas alinan diger iilkede bu durum yok. Bir tilkede para
piyasasi islemleri ile para piyasasina midahale edilirken kiyaslanan o6biir
tlkede acik piyasa islemleri icin piyasa olusmamis. Belcika'da munzam

karsihiklar varken Almanya'da yok.

Merkez Bankalarimin bagimsizlifi konunun yontem kismi olduguna gore
asil ve Oncelik tasiyan husus hikiimetlerin para sistemini siyasi amaclarla
istismar edisleri karsisinda kurulacak olc¢iilerin ne olacaginin
belirlenebilmesidir. Yani hiikiimetlerin Merkez Bankalarindan alacak avans
miktart ne olmalidir? Bu miktart hangi sistem, hangi ol¢ti belirlemelidir,
frenlemelidir? Bu o6l¢tintn bulunup konulmasi veya konulmus oldugu
tilkelerdeki enflasyon, biiyiime, fiyat istikrar1 konusunda saglanmis basarilar ne
oldugu konusu ele alinirsa o zaman ekonomik hesaplamalar yapilabilecek ve
ornegin Japonya-Almanya kiyaslamasi daha anlamh olacaktir. Bu 6l¢ii, yani
devletin Merkez Bankasi kaynaklarini hangi boyutta kullanabilecegi boyutu
belirlenip konulduktan sonra bu kisitlamanin hangi sistemlerle (Merkez
Bankas: bagimsizligi mi yoksa bagka bir sistem mi?) yapilacagi daha objektif

verilerle belirlenmis olur.

Bir doénemin secgilmislerinin atadif: kisilerin gelecek doénemlerin
secilmislerinin ekonomi politikalarini etkilemesinin demokrasi ile uyusacak
tarafin1 aramak anlamsizdir. Ve konuyu derinligine inceleme firsati bulamamis
olanlarin Merkez Bankasi bagimsizhifina mucize yaratacakmis gibi sarilmasi

isin 6ziinl gézden kagirmaya neden olacaktir.

Alman Merkez Bankas: ile ilgili arastirmada ¢ok ¢nemli bir konuya daha
dikkat cekilmistir. 1966'da Ludwig Erhard, 1969'da Kurt Georg Kiesinger ve
1982'de Helmut Schmidt'in bagvekillikten gidislerinde Bundesbank'in etkilerinin

bulunduguna, hatta Willy Brant'in 1974'de ayrilmasinda dahi ikinci derecede
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olsa bile etkisi olduguna isaret ediliyor. Her ii¢ sansolye de secim kaybederek
degil para politikas1 konusunda Koalisyonda c¢ikan anlagsmazlik nedeniyle
ayrilmislardir292, O halde paranin ¢ok onemli giiciiniin bagimsiziiginin bu

siyasi sonuclarinin da demokrasiye etkilerinin de dikkate alinmasi gereklidir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde, hiikiimetlerin harcamalar1 artis
baskis1 altindadir. Bu miinasebetle para istikrarim kurmakla yiikiimlii durumda
olan Merkez Bankalarimin statiileri geregi hiikiimetlerin para politikasinin
tesiri altinda olmamalar1 aslinda hiikiimetlerin de isine gelmektedir. Hiikiimetler
para politikas1 aracglarini kullanarak ekonomiyi etkileme hususunda
zorlanmayacaklardir. Clinkti yasalar bu alanlara mitidahale etmelerine imkan

vermeyecektir.

Merkez Bankalarina bagimsizlik verilirken ve demokrasi ile iliskisinden
s6z edilirken daima parlementolarin bu bagimsizlig1 iptal etme yetkisinin
bulunduguna isaret edilir, oncok - Merkez Bankalarinin bagimsizliklarinin
geri alinmasi, bu bagimsizlifin verilmesinden zor olabilir. Bagimsizlig:
saglanacak bir Merkez Bankasinin amaclarinin smirlarinin ¢ok iyi
belirlenmesi, sorumlu olacag: mercilerin ¢ok acik sekilde belirlenmesi, bir nevi
kars1 kontrol sisteminin kurulmas: gerekir. Yoksa hiikiimetler para politikasini
yanlis uyguladiklar1 gibi, bagimsiz Merkez Bankalarinin da her zaman aymni

hatalar1 yapabilecegini diisiinmek gerekir.

Dikkatli ayirim yapilmas: gereken bir husus da, devletin para politikasi ile
ulusal ve uluslararas: etkileri oldugu kadar, askeri giicii ile de ayni etkilere

sahip oldugu konusudur. Sosyal giivenlik, hazine, saglik ve kiiltiir konular1 da

292, MARSH David, La Bundesbank aux Commandes de L'Europe, Ed. Belin,
1993, s. 200.
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paraya yakin énemde konulardir. O halde bunlar ne zaman ve ne o6l¢ide

bagimsizlastirilabilecektir?

Onemli olan; hiikiimetlerin, Merkez Bankas: kaynaklarini zorliyarak
hayali satinalma gilicleri yaratmalarini engelleyecek objektif ve demokratik
sistemin ne olacagimi bulmaktir. Bu simirlama icin Merkez Bankasi arac¢ olarak
kullanilacaksa, onun bagimsizligini demokrasiler icin gelecekte sorunlar
yaratmayacak seklinin nasil olacagini belirlemek gerekir. Veya yasalarla
Baglmsmhk verilen Merkez Bankasi me§cudiyetine ragmen para
politikalarindan elini c¢ekmeyen hiikiimetleri bu davranislarindan

vazgecirmenin caresini bulmak gerekmektedir.

Sorun her alanda ayni niteliktedir; Ne yapmali da hiikiimetlerin devletin

miuesseselerini siyasi amaclarla yanlis kullanmalar: engellenebilsin?...



EXKLER
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Table 1. Variables for Legal' Central Bank Independence

Variable . . : . Numerical
nmumber . - Description of variable . - “Weight coding
1 Chief executive officer (ced) 2 0.20
a. Term of officc ’
Over8 years 1.00
6to 8 years 0.75
Syears - - 050
4ycars 0.25
% Under4 years oc at the discretion of appointer 0.00
"b. Who appoints ceo? : :
Board of ccatral bank v 0
A coundil of the central baak boged, executive =
branch, and kegislative branch .~ - ‘ 0.75
 Executive collectively (e.g. council of ministers) 0.25
One oc two members of the executive branch ¢0.00
No provisioa for dismissal 2 1.00
Oaly foc reasoas not related to 0.83 -
At the discretion of central bank board T.0.67
Atlegislature’s i 0.50
Unoconditional dismissal possible by legistature 0.33
At executive's discretion - : 0.17
Unconditional dismissal possible by execntive 0.00 -
d. May ceo hold other offices in government? - -
No = r =
Only with permission of the executive branch © 0.50
. No rule against ceo holding another office 0.00
2 Policy formulation - . 0.15
a. Who formulates monetary policy?
Bank alonc : i 1.00
Bank participates, but has lirtle influcnce 0.67
Bank oaly advises government 0.33
Bank has no say 0.00
b. Who has final word in resolution of conflict2«
The bank, on issues cleary defined in the law as
its objectives 1.00
Government, oa palicy issues not deady defined
as the bank’s goals ot in case of conflict
within the bank 0.80
A coundil of the central bank, executive branch,
and legislative branch 0.60
The legislature, oa policy issues 0.40
The executive braach on policy issues, subject to
duc process and possible protest by the bank 0.20
The exccutive branch has uncoaditional priority 0.00
< Role in the government's budgetary process
Central bank active . 1.00
Central bank has no influence 0.00
3 Objectives 0.15
Price'stability is the major or only objective ia
the charter, and the central bank has the final
word in casc of conflict with other government
. abjectives : 1.00
Price stability is the only objective 0.80
Price stability is onc goal, with other compatible
objectives, such as a stable banking system 0.60
Price stabilityis onc goal, with potentially conflict-
ing objectives, such as full employment 0.40
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Table 1. (continued) -
Variable Nusmerical
nsember Description of variable . Weight coding
No objectives stated in the bank charter - : 0.20
Sutdobpmvudommdudcpnmsubﬂiq 0.00
meonlmdingm the goverament
a. Mm(ﬁmhmwmnmﬂmdug) © 0.15 .
No advances permitied - 1.00
Advances pcmmd.butwmh mlinlls(:.;.. i . !
up to 15 percent of goverument revenue) 0.67
N uno:spe:wmd,lnd the limits are loose
; (c.g., over 1S percent of government reventc) 5 0.33
No legal limits oa lending y ’ 0.00
b. Seccuritized kending ', 0.10
Not permitted 1.00
Pummd,bmw;thmhm(ci;., up & 15c 0.67
percent of government revenuc .
Permitted, and the limits are loose (c.g., over 15 :
percent of government reveauc) 0.33
golcz:l‘wmhuding amouat) 0.10 o
c. Terms S :
szﬂstmmuy interest, 0 . .00
Specified by the bank charter’ : 0.67
Agreed between the central bank and executive :10.33
Decided by the executive branch alone 0.00
d. Potential from the'bank 0.05
Oualy the central government 1.00.
All levels of gavernment (state as well as central) . 0.67
Those mentioned above and public enterprises 0.33
Public and private sector ' 0.00
c. Limits on central bank lending defined in 0.025
Currency amounts - e 1.00
Shares of central bank demand liabilities or capital 0.67
Shares of government revenue 0.33
Shares of government expenditures 0.00
f. Maturity of loans 0.025
Within 6 moaths 1.00
Within 1 year 0.67
Morte than 1 year 0.33
No mention of maturity in the law 0.00
g- Interest rates on loans must be 0.025
Above minimum rates 1.00
At market rates 0.75
Below maximum rates 0.50
Interest rate is not mentioned - 0.25
No interest on government borrowmg from the
central bank 0.00
h. Central bank prohibited from buying oc selling :
govemment sccuritics in the primary market? 0.025
Yes . 1.00
No 0.00

Note: The ranking under cach criteriz indicates the degree of indepeadence of ccrlu;l banks—the
higher the code, the more mdcpcndcm the ecntral bank.

a. Often the law does not contain a scpacatc provision on the resolution of conflict. In those cases, the
variablc was coded on the basis of the impression from reading the law in its entirety. If the law gives the
impression that the government formulates pchqr guidclines that the bank simply follows, then the
ranking is low.

Source: Various central bank laws, Aulriche (1961, 1967); Bank for International Scttlements (1963);
Effros (1982); and the 1Me’s computcrized filcs on central bank laws.
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Table 3. Turnover Rates of the Central Bartk Governor, 1950-89

{average number of changes a year)
Ecomomy | 1950-89  1950-59 1960-71  1972-79  1980-89
Industrial economy :
lecland 0.03 — 0.09 0.00 0.00
Netherlands 0.05 0.00 0.08 0.00 0.10
Denmark - 0.05 0.10 0.08 0.00 '0.00
Luxembourg 0.08 0.10 0.08 0.13 0.00
Norway 0.08 010 0.08 0.00 Q.10
fraly - 0.08 0.00 0.08 0.25 0.00
United Kingdom - 0.10 0.00 0.17 0.13 0.10
.Canada . - 0.10 0.10 0.08 0.1; 0.10
Germany, Fed. Rep.of . 0.10 0.10 0.08 0.1 Q.10
Australia C0.10 0.00 0.03 0.13 0.20
Finfand 013 0.20 0.08 0.00 0.20
Switzerland 0.13 0.10 0.08 . 0.13 0.20
Belgium 0.13 0.10 0.08 0.13 0.20
: UninedSuues 0.13 0.10 . 0.08 0.25 0.10
Ireland 0.15 0.10 0.17 0.13 0.20.
-Franee s 015 .00 0.17 0.25 0.20
Sweden ©oQIst . 029 0.00 038 0.10
New Zealand - Q.18 " 0.00 0.17 0.13 0.30
Anstria a.15 0.10 0.17 0.25 0.10
- Japan 020 0.20 0.17 0.13 © 030
Spain - 020 0.2.0 0.25 0.25 - D.}O
Developing econonty ’
Qartar . 0.06 — x — 0.14 0.00
South Africa 0.10 0.00 0.17 0.00 0.20
Barbados 0.11 —- — > 043 0.10
Taiwan 0.13 0.10 0.17 . 0.00 0.20
Philippines 0.13 0.00 0.25 0.00 0.20
Hoeduras 0.13 0.11 0.00 0.38 0.10
Tanrania 0.13 —_ .18 0.13 0.10
Malaysia 0.13 — 0.08 0.00 0.20
fseacl 0.14 0.20 0.08 0.13 0.20
Zimbabwe 0.1s Q.27 0.17 0.13 0.10
Mexico - 0.15 0.10 0.08 0.13 0.30
Kenya 0.17 — 0.36 0.00 0.20
Greece 0.18 0.10 0.08 0.38 0.20
Hunpary 0.18° 0.38 0.17 0.13 0.10
Lebanon _ . 0a9 = 0.24 0.25 0.10
Nigeria 019 = 1
Bahamas, The 0.1% —_— U:_7 g.‘?g g-;g
Morocco 0.20 - 0.25 0.00 0.20
meop:.. 0.20 - 0.00 0.50 0.10
Colombia 0.20 0.20 0.25 0.13 0.20
Romania 0.20 0.40 0.08 0.13
Pactugal 020 0.20 0.08 0.25 o3
Thailand 0.20 0.40 0.08 0.25 0.10
Yagoslavia 0.23 0.30 0.17 0.25 0.20
Iadoncsia 023 0.20 0.33 0.13 0.20
 Zaire 0.23 —_ 0.26 0.25
Nepal 0.24 0.27 0.33 0.25 g
Panama 0.24 — 0.56 0.00 " 0.20
;m" 0.25 0.10 0.33 0.25 0.30
" 0.28 0.20 0.25 0.13 0.50
alea 0.28 — 0.27 0.38
Ghana 0.28 - 0.33 0.25 gjg
Venczuela 0.30 0.20 0.25 0.25 0.50
bﬁg_pt 0.31 0.46 0.33 0.13 0.30
iz 0.33 0.20 0.33 0.50 0.30
Pery 033
China 0.34 nfa O'_].J 0.'38 3 ‘3‘3
Uganda 0.34 e 0.36 0.50 0.20
Nicaragua 0.3s - 0.29 0.38 0.40
i:pporc 0.37 2 = 0.00 0.60
mbia 0.38 e 0.18 0.25 0
Turkc’ 0.40 % 7 -50 = 1
Boien ot 0:30 Oja gif 3_40.-5 2.5 Y
I\'o_rc:‘ Republic of 0.43 0.31 0.67 0:13 0_;8
. ile 0.45 0.20 0.33 0.50 0.80
fupuay 0.4%8 =
Western Samoa 0.56 &y 1_.33 0'_33 3532
Eoata Rice 0.58 0.20 0.83 0.88 0.40
Rrasil., 0.68 Lot 0.50 038 0.80
feeatina 0.93 0.71 1.08 0.88 1.00
— Mot available,

Noate: Turaaver rates weee calculated if a
Saurce: Correspondence with ceatral bya

aks.

¢ least three years of data wese available (o1 the decade.

\
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Table 4. Questionnarie Vaﬁablc.;, We:'gbts,.m:ﬂ Numerical Coding

Variable Numerical
number Variable description - Weight coding
1 Tenure of ceatral bank ceo overlap with politicil
authoritics 0.10
Little overlap 1.0
Some overlap 0.5
Substantial overlap 0.0
2 Limitations on lending in practice 0.20
« Tight - 1.00
Moderately tight 0.66
- Moderately loose 0.33
Loose or nonexistent i 0.00
3 Resolution of conflict 0.10
;. Some dear casés of resolution in favor of bank 1.0
; Resolution in favor of government in all {ases 0.0.
: All other cases s ?.S
4 Financial independence 0.10 . :
- &, ‘Determination of the central bank’s budgct
Mostly central bank 1.0
Mixture of bank and executive or legislative ~ :
branches 0.5
Mostly executive or legislative branches 0.0
b. Determination of the salaries of high bank *
officials and the allocation of bank profits
Mostly by bank oc fixed by law - 1.0
Mixture of bank and executive or legislative '
branches _ 0.5 .
Mostly executive or legislative branches . 0.0
5 Intermediate policy targets 0.15
’ 1. Quantitative monetary stock target
Such targets exist; good adherence 1.00
Such targets exist; mixed adherence 0.66
Such targets exist; poor adherence 0.33
No stock targets - 0.00
b. Formal or informal interest rate targcts
No | 1
Yes 0
6 Acual priority given to price stability 0.15
First priority 1.00
First priority assigned to a fixed exchange rate 0.66
Price ot exchange rate stabilicy are among the
bank’s objectives, but not first priority 0.33
No mention of price or exchange rate objectives 0.00
7 Function as a development bank, granting credit at
subsidy rates? 0.20
No 1.00
To some extent 0.66
Yes 0.33
. The central bank heavily involved in granting subsi-
dized credits 0.00
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» 2. 'Legal Central Barik Indepwdeucg am! Awmge Amma! Iuﬂatzou. 198 0«89

I«dumidmuw : _" a4 . . Developing economy
Legal . o B Lega! : B : Legal -

central Me ~. Average . . ' central Average

grvir Sl oo AU P ofin- r e e

; A " rateofin- . . depéq- rate of in- ; . rateofin

ey *  (index) - _(percent) Econémy - (index) {pm:au) Econonty . (index) (percen:,
iy, Fed. Rep. of 0.69 W3 Greeee | 0.55 18 Botswana - i 033 ° - 10
rand 0.64 3, - .Egype 0.49 16 Zambia ; 033 25
a, : 0.61- 4 * CostaRica .- 047 ~ 23 Ghana 031 37
ark® 0.50 T 7 ¢ Chile . 0.46 19 Romania' 030 4
Scaces 048 - NS5 _ Tarkey 046 41 Bolivia . .03 119
la - 045 - . +6 - Nicaragua' - 048 128 . Westera Samioa © 030 - 12
1 i ‘044 . 19 “Mala 044 - 3  China . .- 0.29 .8
fdands « 042 .° -3 - Tanzania - 044 - 27 - Singapore 0.29 3
fia - 036 ; .8.. " Keaya , 044 10 Korea; Republicof 027 8
i . Sy 034 . ' 32"  Philppines. 1 043 13 Lidonesia - 027 . 49
sbourg -’ 033 -. S Zaire o043 ¢ 45 Colombia 027 ‘n
a. o 0.29 8 Peru 0.43 x 108 - ~Thailand . 0.27 6
d 0.28 7 Honduras *- 0.43 a0 " South Africa 0.25 14
| Kingdom 0.27 7 Venezuela 043 . 19 Hungacy 0.24 9
5 - 0.25 11 * Bahamzas,The - 041. - .6 Uruguay 0.24 45
Zealand 024 12 Poctugal . 041 16  Papama : 0.22 3
- 0.24 7 . Argentina 0.40 143 Pakistan 0.21 7
0.23 10 Echiopia 040 4 Brazil ) 021 119
: . 0.18 . i3 W Lebaaon 0.40° — . Taiwan 0.21 5
ty . 0.17 8 Israc 0.39 72 Zimbabwe 0.20 12
m 0.17 5 Barbados 0.38 - 7 Qatar 0.20 4
’ Uganda 0.38 72 Nepal 0.18 10
Nigeriz . 037 18 “Yugoslavia 0.17 73
Malaysia 0.36 4 Morocco 0.14 7
Mexico 0.34 50 Poland & 0.10 36

. . . India 034 - E .

ot available. ’ F

he potential range of the index for kegal ceatral bank utdepmdcwe u.from zero {mmmal independence) to one (maximum mdcpcudmoc]
iflation is computed in logs.
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EK 5: BASLICA MERKEZ BANKALARI

A- INGILTERE BANKASI

B- BELGIKA MILLI BANKASI (BNB)

C- ITALYA BANKASI

D- JAPONYA BANKASI (Nikon Ginko)

E- FRANSA BANKASI

F- KANADA BANKASI

G- HOLLANDA BANKASI (De Nederlandsche Bank) DNB
‘H- ISVICRE MILLI BANKASI (BNS)

I- FEDERAL ALMAN MERKEZ BANKASI (Deutsche Bundesbank)
J- ABD MERKEZ BANKASI (FED)

K- AVRUPA MERKEZ BANKASI

L- T.C. MERKEZ BANKASI
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A- INGILTERE BANKASI

1) YOnetim:

Banka, Y6netim Kurulu tarafindan yonetilir (Court of Directions). Kurul;
Bagkan, Bagskan Yardimcisi ve 16 Midiirden olusur. Bunlarin hepsi bagbakanin
teklifi ve kraliyetin onayi ile goérevlendirilirler. Bagkanlarin goérev siresi 5
yildir. Midiirlerin stiresi 4 yildir. Her yil dért miidiir yenilenir. Bitiin gérevlere
birden fazla donem secilmek miimkiindiir. Gérevden alinmalari Yasada yazili

haller disinda miimkiin degildir.
Miidiirlerden ancak 4 tanesi tam mesai ile bankada calisabilir.

Yonetim Kurulunun, banka personelinin secimi goérevlendirilmesi,

icretlendirilmeleri bakimindan yetkileri cok genistir293,

2) Gorev_ve Yetkileri:

a) Para Komitesi:

Para politikasimin formiile edilmesi hususunda, banka Y6énetim Kurulu

sadece Danigma Kurulugu niteligindedir.

293 DHORDAIN Roland - 0. CLODONG, Les Banques Centrales leur independence
dans la construction europeenne, Les Editions d'Organisation, 1994, s. 50-5l.
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Icrac1 4 miidiirden birisi "Monetary Review Commity"ye baskanlik
eder. Bu komitede parasal sartlar incelenir. Bu miidiir, bagkanhk ettigi Ingiltere
Bankasi1 heyeti ile her ay Hazine'ye aylik parasal gelismelere ait gerekli raporu

vererek Merkez Bankasinin para politikas1 hakkindaki temennilerini iletir.

Para Politikalarinin hazirlanma uygulamalar1 Ingiltere Bankas:

tarafindan ve hiikiimet adina yapilir.

Para politikast sorumlulugu; Ingiltefe Bankasimin 1974'de yayinladig: bir
analizde acik¢a belirttigi tizere hiikiimete aittir ve bakanhk olarak da hazineye,
bununla beraber kararlar, para politikasin1 hazirlamakla goérevli Bankaya

damgilarak alimir224,

1946'daki Bankanin millilestirilme kanununda "Hazinenin ulusal yarara
uygun gordigi hususlarda Baskana danistuiktan sonra Ingiltere Bankasina
talimat verebilecegini, dolayisiyla bu da hazinenin bankanin istiinde oldugunu

belirtmektedir.

Bankanin hazirladigi para politikasi kisa vedali faiz oranlarinin
yonlendirilmesine dayanmaktadir. Bu da bankanin ginliik alim operasyonlar: ile
etkilenir. Faiz oranlari resmi olarak hiikiimet tarafindan kararlastiritlir ve banka

tarafindan piyasaya duyurulur29s,
b) Ingiltere Bankasi1 Hesaplar::

Ingiltere Bankas: biitcesini idareye onaylatmak zorunda degildir.

294 DURAN Huguette, Les Systemes monetaires et bancaires etrangers, Ed. Cujas,
Mars 1986, s. 117-135.

295, Banque de France, Organisation et fonctions de quelques grandes banques
centrales, Banque de France Dir. Gen. des, Etudes 1992, s. 56.
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ingiltere Bankasi pasifinde yer alan sermayesinin tamami 1946'dan beri

hazineye aittir.
c¢) Emisyon

Bu fonksiyon, bankaya 1694'de kurulusundan itibaren verilmistir. 1939
kanunu ile altina konvertibilite tamamen kaldirilmig ve 1954 kanunu ile hazine

ile birlikte para miktarini belirleme kurali getirilmistir.

Iskocya ve Irlanda Bankalarn ise halen kendi paralarini basmaktadirlar.

d) Hazine Bankasi:

Hazinenin bankadan isteyecegi avanslar icin kanuni bir limit yoktur.

ingiltere Bankasi, doviz rezervlerini de idare eder. Ancak bu hesaplarla

ilgili gorevi sadece ajanhiktir. Hazinenin hesaplarini da banka tutar.
e) Bankalarin Kontrolii:

1987 bankalar kanunu ile, bankalarin mevduat kabulii Ingiltere Bankasi
miisaadesine baglanmistir. Bu yetkinin sekli Bankanin gorisii alindiktan sonra

Hazinenin kararnamesi ile degistirilebilir.

1987 kanunu ile bir Board of Banking Supervision kurulmustur. Burada
Baskan, Baskan Yardimcisi, Bankacilik kontrol miidiri ile 6 bagimsiz iliye
bulunur. Bu komisyonun danigsmanlik goérevi vardir. Banka bu komisyonu

bilgilendirmek zorundadir. Eger iiyelere istenilen bilgi verilmezse Basbakan
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haberdar edilir. Bu komisyon, bankanin yillik raporuna bir ek rapor

diizenler296,
f) Finansal Aktivitelerin Kontroliine Katilma:

Bankalar kanunu cercevesinde faaliyet gosterme izni alan bir banka
menkul kiymet islemleri yapamaz. Menkul Kiymet tizerine islem yapacak olanlar
Securities and Investiments Board ve Self Regulating Organisation kurullarindan
izin almalar1 gerekir. Ingiltere Bankas: ise sadece kendisine bu konuda

danisilmasini ister.

296 Banque de France, Systemes de paiement dans onze pays developpes, Banque
de France, 1990, s. 56.
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B- BELCIKA MILLI BANKASI (BNB)

1) YOnetim:

Belgika Bankasi bir Anonim Sirket statiisiine sahiptir. 400 milyon frank
olan bugiinkii sermayenin % 50'si devlete aittir. Diger kismi; kuruluslar,

islétmeler veya kisiler elinde olup, hisse senetleri borsaya kote edilmistir.

Merkez Bankasinin baglica S karar organi vardir:
a) Guverndor (Baskan)

Guvernor; kurulusu ve personeli idare eder. Kral tarafindan 5 yil icin

atanan guvernor biitiin organlara baskanlik eder.

b) idare Komitesi

Guvernor disinda en az 3, en cok 6 midirden olusur. Midtrler kral
tarafindan 6 yilhik bir siire icin gorevlendirilir. idare komitesinin bankayi
yonetme goérevi vardir. Statiileri i¢ talimatlar1 hazirlar. Personeli gorevlendirme,
gorevden alma yetkileri vardir. Kral, guvernér yardimcisin1 mudirler arasindan

belirler.

¢) Yonetim Kurulu

Bu kurul guverndr, miidiirler ve hissedarlar genel kurulunun 3 yil icin
sectigi 10 adet tiveden olusur. Haftada en az 1 kez toplanarak yetkilerine giren
konuda karar verirler, 6zellikle bankanin miidahale faiz oranini belirler. Bu

kurul bazi yetkilerini idare komitesine devredebilir.
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d) Denetciler Kurulu

8 veya 10 tiyeden olusur ve hissedarlar genel kurulu tarafindan 3 yil icin
meslekte taninmug kisiler arasindan secilirler. Denetgiler kurulu genel kontrol
gorevi yapar, biitiin hesaplar: inceleyebilir ve btitiin kayitlara bakabilir. Her ay
en az bir kez toplanan kurul, Yonetim Kurulu tekliflerini inceler ve onaylar,

gerekirse bilancolari, biitceyi ve harcamalan oylar.

e) Genel Kurul

Guverndr, midirler, Yonetim Kurulu ve Denetim Kurulu iiyeleri genel
kurulu olustururlar. Bu kurul her ay en az bir kere toplanir. Bankamin durumu
hakkinda bilgi ahriar.. I¢ yonetmelik yaparlar. Subelerin acgilmasi ve banka
parasi yaratma tedaviile ¢ikarma Kkonularini miizakere eder. Kar dagitimi

hakkinda da nihai karara varir297.
Belgikanin finansman sistemi Gzerinde Devletin 6nemli afirlhigi vardir.

Organik yapilasmada yonetici kurullarin dyelerinin seciminde devletin
onceligi vardir. Guvernor, hiikiimetin teklifi {izerine kral tarafindan tayin
edilir. Midirler de Yonetim Kurulunun aday gostermesi suretiyle ayni usullerle
secilirler. Yonetim Kurulu ve Denetcilerin secimleri ise hissedarlar genel kurulu
tarafindan yapilir. Netice itibariyle banka hisselerinin yarisinin maliki olan
Devlet, biiyiik bir ¢6ncelige sahiptir. Boylece 10 Yonetim Kurulu iiyesinden 5
tanesi Finans Bakani tarafindan secilir. Diger 5 tanesi ise sendikalarin, endiistri

temsilcilerinin, ticaret ve ziraat temsilcilerinin teklif ettikleri arasindan

297, DHORDIAN Roland - O. CLODONG, Les Banques Centrales leur independence
dans laConstruction europeenne, Les Editions d'Organisation, 1994, s. 59.
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secilmektedir. Fakat sonug itibariyle, devletin ekseriyet hisse oylar: olmadan hic

birisi secilemez.

5 yil siire ile secilen guverndr ve 6 yil icin secilen miudiirler her zaman

gorevden alinabilir.

Yonetim Kurulu dyeleri ise 3 yillik gorev siirelerinde hissedarlar genel
kurulunda 3/5 hisseye sahip olanlarin bulundugu toplantida 3/4'niin oylan ile

gorevden alinirlar.

Guvernérin kanun veya statii veya devlet menfaatlerine aykiri
uygulamalari, reddetme yetkisi vardir. Eger hiikiimete guvernériin bildirdigi

kararlar 15 giin icinde bir statiiye baglanmazsa karar uygulanir298,

Guvernor gibi kararlar1 askiya alarak veto yetkisi olan bir de Hiikiimet
komiseri vardir. Ilaveten Hiikiimet komiserinin islerin gidisi hakkinda her
zaman bilgi almak biitiin kayitlar: kontrol etmek yetkisi vardir. Komiser gerekli
goérdiigli zaman genel kurul toplantilarina, komitelerin toplantilarina katilir.

Danigsma oyu vardir. Gorevi hakkinda Finans Bakanina yillik rapor verir.

Burada da bir veto haklar1 nedeniyle daima anlagsmazliklar dogmasi

ihtimali vardir ama bu veto haklar hi¢ kullanilmamuistir.

Nihayet, Belcika Milli Bankasi finansal ac¢idan sayistayin denetimine

tabidir.

298, Banque de France, Organisation et fonctions de quelques grandes bangues
centrales, Banque de France, Dir. Gen. des Ftudes 1992, s. 115.
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2) Gorev_ve Yetkileri

a) Para Politikasi

Yazili metinler ile tatbikatlar arasinda o©nemli farkliliklar
gozlenmektedir. Para politikas: yoniinden statiilerde hi¢ birsey yoktur. 28.12.1973
tarihli kanunun gerekcesinde genel ekonomik sistemi belirleme gorevinin ve
onun tatbikati sirasinda para politikasinin ve yoénetiminin belirlenmesi
sorumluluklarinin hiikiimete ait oldugu ifade edilmektedir. Ancak, Merkez
Bankasi tarafindan yapilmis Oneriler, bankanin Belcika finans cevreleri
nezdindeki gercek itibar1 ve para politikas1 ydniinden sagladigi Onemli
konsensiis Belcika Milli Bankas: ile Finans Bakani arasinda siki bir isgbirligine

yol acmistir299,

Diger yandan, Merkez Bankasinin hiikiimete avanslarini hassas bir
tavanla belirleyen yeni reformlarla BNB lehine daha fazla hareket imkanlari

gelismistir.

Temel para politikas1 amaci olarak para dengesi amaclanmistir. Belgika,
kuvvetli kambiyo sistemi uygulamakta olup, bu sistem 1990'da SME'ye katilmakla
tam netlik kazanmis ve DM karsisinda denge saglamak esas kabul edilmistir.
Diger yandan Belcika gibi acik bir ekonomide kambiyo kurlarinin ¢ok énemli

olmasi para politikas1 ortaya konulurken tercih imkanlarim azaltmaktadir300,

299, Banque de France, Organisation et fonctions de quelques grandes banques
centrales, Banque de France Dir. Genodes Ftudes, 1992, s. 115-117.

300, Association Belge des Banques, Rapport annuel 1983.
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Merkez Bankasi Belcika'nin doviz rezervlerini idare eder ve gerektiginde
doviz piyasasina (Uluslararas: anlasmalar veya SME esaslar1 dahilinde) miidahale

eder.

Guvernor; Belcika kambiyo kurumunun bagkanlifini yapar. Bankanin
amaclar: acikca yazili metinlerde yer almamstir. Ancak Belgika Finansal
sisteminin gelismesi, para otoritelerinin istekleri ve Merkez Bankasinin pek c¢ok
yillik raporunda yer aldifi iizere faaliyetlerinin en njhai hedefinin paranin

degerinin ve stabilitelerinin korunmas: oldugu kabul edilmistir.
b) Emisyon Kurumu:

BNB biitiin Merkez Bankalarinda oldugu gibi emisyon kurumudur.

c) Devletin Bankasi:

Devletin kasasi gorevini goriir, devlet bor¢larinin biiyiik kismina ait

operasyonlar gerceklestirir, otomatik kompansasyon sistemini yurtitir.

Hikimetin ihtiya¢ duyaca@i mevsimlik avanslari verir. Bu avanslar 15

milyon frank ile sinirlandirilmistir.

d) Bankalarin Bankasi

Banka odemeler sisteminde, finansal kuruluslar arasinda asli bir rol
tistlenmistir, Kompansasyon merkezi veya devletin giinliik hesap bakiyelerinin

sonuglandirilmasi, bankalarin koruyucu kontroli gibi gorevleri de iistlenmistir.
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C- ITALYA BANKASI

1936 yili bankalar kanunu ve 1945 degisiklikleri ile italya Bankas:

sermayesi kamuya ait bir sermaye sirketi statiisiine kavusmustur.

1) Yonetim:

Idare merkezi Roma'da bulunan ftalya Merkez Bankasinin yOnetim

yetkileri cesitli kurullar arasinda dagilmistir.

a) Genel Kurul

Her yi1l en ge¢ 31 Mayis'a kadar iist kurul tarafindan toplantiya
cagirillan Genel Kurul, karin dagitimi ve bilanconun onaylanmasini yapar.
Baskanin (guverndr) baskanliginda toplanir, hazinenin bir miifettisi bu
toplantida hazir bulunur. Hazine Bakanlifn bu toplantiy: takip eden 5 giin icinde
ekonomiye veya kanuna uygun bulunmayan kararlar1 durdurma yetkisini

haizdir.

Aslinda bu toplanti Baskan (guvernor) icin, basinda cok genis yer
alacak sekilde genel ekonomik olusum ve para politikas: uygulamalar: Gizerine

genis kanaat belirtmektedir301,

301, Banque de France, Qrganisation et fonctions de quelques grandes banques
centrales, Banque de France Dir. Gen. des Etudes, 1992, s. 65-72.
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b) Ust Kurul ve Ust Kurul Komitesi:
Ust kurulun gorevi bankay:1 ydnetmek ve Direktuar tiyelerini secmektir.

Ust Kurul, Baskan (guverndr) ve 13 iiyeden olugur. Bu iiyeler, geleneksel

bolgelerin Genel Kurullarindan birer temsilci olarak secilirler.

Uyeler ii¢ sene icin (yeniden secilebilirler) secilirler. Birinci yil 4, ikinci
yil 4 ve igciincii yil 5 iiye yenilenir. Bu kurulun bagimsizlifim saglamak amaci
ile tiyelerin senatdr milletvekili veya herhangi politik bir kisilikte olamaz veya

herhangi bir kredi kurulusuna bagli olamazlar.

Ust kurul guverndr baskanliinda Roma'da her ay toplanir. Hazine

temsilcisi gézlemci olarak toplantiya katilir.

Bu kurul banka genel idaresinden baska Baskan (guvernor), Genel Midiir
ve 2 Genel Midiir Yardimcaisint segcmek veya gdrevden almak yetkisine haizdir.

Miizakereler tgte iki oyla karara baglanir.

Direktuar iiyelerinin se¢im veya gérevden alinmalar1 hususu Bakanlar
Kurulu Hazine Bakani onayini alan guvernoriin teklifi ile Cumhur Baskaninin

karar: ile tamamlanair.

Genel olarak iist kurul giiverndriin incelenmesini istedigi konularda karar
verir. Yanliz acik olan sudur ki, Para politikas1 yonlendirilmesinde hig¢bir

vetkileri yoktur.

Ust Kurulun Komitesi: Ust kurulun c¢alismas: icin kendi aralarindan dort
iye secgerler, bu bir Danisma Kuruludur ve Bagskan yonetiminde her ay

toplanirlar.



- 250 -

c) Direktuar

Bankanin ydnetimi Direktuara aittir. Guvernoér, Genel Mudiir ve iki Genel

Midiar yardimcisindan olusur.

d) Guverndr (Bagskan)

Guverndr, belirsiz bir siire icin Ust Kurul tarafindan secilir veya herhangi

bir zamanda goérevden alinir.

Guvernor Italya Bankasinm ficiincii sahislara karsi ve biitiin sdzlesmelerde

ve mahkemelerde temsil eder ve emisyon miiessesesinde imza yetkisine sahiptir.

Bankanin iyi yonetilmesi icin gerekli gordig buitlin tist dizey yetkilileri

atama yetkisine sahiptir.

Bankacilik sisteminin kontroliine ve para politikasinin uygulanmasina
iligkin icraatinda tamamen bagimsizdir. Hazine Bakanina iskonto oranimi

degistirtmeyi teklif etme yetkisine haiz tek kisidir302,

2) Italyan Bankasinin Fonksiyonlari:

a) Para Politikasinin Hazirlanmasi

Hicbir kanuni kural [talya Bankasina para politikast sorumlulugunu

yiiklemiyor. Bu alandaki rolii yalnizca Hazine Bakanlifina rapor sunmakutr.

302, Banque de France, Organisation en Fonctions de quelques grandes banques

centrales, Banque de France, Dir. Gen. des Etudes, 1992.
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ftalya'da para politikas:1 Bakanliklar arasi Ekonomi Politikast Komitesi
tarafindan belirlenir. Bu komite 1967'de kurulmustur. Guverntr bu komite
toplantilarina katlir. Guvernor tarafindan sunulan para programi genel olarak
kabul goriir ve yayinlanir. Ayn:1 sekilde makro-ekonomik tedbirler tartisilirken,

Merkez Bankasi Bagskani da dinlenir.

ftalya Bankasi para politikasinin hazirlanmasinda genis bir t‘:‘izerkligé
sahiptir. Bankaya iskonto yetkisini belirleme yetkisinin kanunla verilmesi ve
miidahale yetkilerinin genisletilmesi, bankanin iktidarinin artis1 sonucuna
gotiirmistiir, ancak Bankanin bagimsizhfini en fazla etkileyen husus, siiphesiz
kamu sektori aciklarimin biiylikligi ve faiz oranlaridir. Bu da para

politikalarinin ana unsurudur.

b) Paralarin imalati

Paralarin kalite veya $ekli de Hazine Bakanli§i kararnamesi ile belirlenir.

¢) Italya Bankasi Devletin Hazinedaridir

Bu nedenle hazinenin hesabini tutar. Hazinenin Merkez Bankast
nezdindeki hesabin kredi limiti % 14'tir. Hazine bu limiti gectigi zaman Banka
ikazda bulunur ve hi¢ olmazsa bir giin icin limit altina inilmesine calisilir. Bu
hesap gecici agiklar1 kapatmak icin agilmis olmakla beraber, 6tnemli 6l¢iide
finansman ag¢iklarinin kullanilmasi nedeniyle bu kaynak biytik ve tehlikeli

boyutlarda kullanilmaktadir. 1991 Mayis raporunda guverndér, bu agik hesabin
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fonksiyonlarinin gozden gecgirilmesi gerektigine isaret etmistir. Politik
sorumlulugu nedeniyle Parlamento hazineye verilecek istisnai avanslar icin

karar verebilir.

d) Banka Likiditeleri ve Faiz Oranlarinin Diizenlenmesi
1992'de iskonto oranimi degisterme yetkisi kanunla bankaya verilmigtir.
e) Doviz Piyasasina Midahaleler

Odemeler dengesi Italyan Kambiyo Ofisi tarafindan yénetilir ve banka icin

doviz alim satimlarinda bir kanaldir.

f) Bankacilik Sistemi Kontrolleri

Bakanliklar arasi kredi ve mevduat komitesi, bankacilik sistemini kontrol

eder.

Kurul kredi limitlerini belirler. Bu komitenin Baskanligini Hazine bakani

yapar. Guverndr bu toplantiya yasal olarak katilir.

Bankacilik aktivitelerine mitdahale hususunda Merkez Bankasinin genis
yetkileri vardir. Yeni kredi miiesseselerinin kurulmasi veya banka giselerinin

acilmasinda yetkilidir303,

303, Banque de France, Systemes de paiement dans onze pays developpes, Banque
de France, 1990, s. 65-72.
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D- JAPONYA BANKASI
(Nikon Ginko)

1) YOnetim:

Japonya Bankas: esas itibariyle devlet kontroliindedir. Merkez Bankas:
kanununun 42.. maddesinde belirtildigi tizere, banka Finans Bakaninin nezareti
altindadir. Ayn1 kanunun 43. maddesi Finans Bakanina, bankaya direktif verme
yetkisini tanimistir. Ayni1 sekilde hiikimet gerekli gérdigiinde banka

yOneticilerini degistirebilir.

Bankamn hisselerinin % 55'lik kismui (55 milyar Yen) devlet elinde, diger

bolimler; 6zel sahislar, bankalar veya Menkul Kiymet Sirketleri elindedir.

Yillik hissedarlar toplantis1 yapilmaz veya diger hissedarlarin oy hakki
yoktur. Hisse senetleri borsa disinda satlip el degistirebilir. Hissedarlarin banka

islerine hic bir miidahaleleri olamaz304,

a) Yonetim Kurulu (Seisaku Inkai)
Japon Bankasimin yonetici organi Yonetim Kuruludur.

Yonetim Kurulu 7 itiyeden olusur,bunlardan yalniz 5 tanesinin oy verme

hakk: vardir. Japonya Bankasi Guvernorii geleneksel olarak Yonetim Kuruluna

304, Banque de France, Organisation et fonctions de quelques grandes banques
centrales, Banque de France Dir. Genodes Etudes, 1992, s. 136.
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bagkanlik eder. Biiyiik Milli bankalari, endiistri ve ziraat temsilen secilen diger 4

tiye ile birlikte bu 5 kisinin oy ekseriyetine gore kararlar alinir.

Diger iki temsilci Devletin temsilcileridir. Birisi Finans Bakaninin
temsilcisidir, digeri ekonomik gelisme Bakaninin temsilcisidir. Bunlar Yonetim
Kurulu toplantilarina oy haklar1 olamadan katilirlar. Bunlar banka ile hiikiimet

arasinda iliskiyi saglarlar.

Yo6netim Kurulu her yil Finans Bakani araciligi ile Parlementoya

bankanin faaliyetleri hakkinda rapor verir305,

b) icra Orgam

Bu organ Yonetim Kurulu kararlarini uygular. Yonetim Kuruluna, genel
ekonomik durum, para piyasalarinin temayiilleri, doéviz piyasalarinin durumu,

finansal kuruluslarin durumu hakkinda gerekli bilgileri hazrlar.

fcara Organi; basinda guverndér olmak tizere, guverndr yardimcist ve 7

Genel Miidir ve Midirlerden olusur.

Guverndr ve guverndr yardimcisi, bakanlar kurulu tarafindan 5 yil igin
secilirler. Genel Miudirler, guvernoriin teklifi tizerine Finans Bakani tarafindan
4 yil icin secilirler. Guverndr, Yonetim Kurulu ile Icra Organi arasindaki

baglantiy: saglar.

305, AUFRICHT Hans, La legislation des Banques Centrales, Ed. Cujas 1965, s. 33-
35.




- 255 -

Guvernoér, Guverndr Yardimcisi ve Genel Miidiirler hemen her giin
toplanir ve ekonomik durumu ve Bankanin yoénetimine iliskin sorunlari

goriisiirler306,

2) GOrev ve Yetkileri:

Japonya Bankasmin para politikasi amag ve araglarinin tanziminde hakim
roli olmasina ragmen, bu goérevini makro ekonomik politikalar1 dikkate almadan
yapamaz. Bu hususu devletin 2 temsilcisi iki tarafin goriiglerine uygun sekilde

diizenler.

Para politikasinin midirlagi, para politikasina iliskin bitiin verileri

toparlar, gerekirse ilgili bakanligin gorislerini de alir.

a) Para Politikas1 Araclari

Geleneksel reeskont islemleri ¢ok azaldigi icin iskonto orami araci
Onemini yitirmistir.
Sabit oranli borg¢lar (iskonto oranindan) ise, Menkul Kiymet karsilig:

dogrudan verilen krediler olduklar: icin uygulanma kolayligi daha fazladir.

Her milli banka icin bir tavan konulmustur. Bu tavanlar her ii¢c ayda bir

gozden gecirilirler.

306, DHORDAIN Roland - CLODONG O., Les Banques Centrales leur independence
dans la construction europeenne, Les Editions d'Organisation, 1994, s. 55.
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b) Para Piyasasina Miidahaleler

Sirketler ve diger mali olmayan kurumlar, acik piyasa islemlerine
katilamamaktadir. Japonya'min acik piyasa islemleri para arzim1 mutlak olarak
etkilemeye yeterli degildir. Bununla beraber Bankanin ilgili muadarligi aylik

olarak piyasada alim satimlarini diizenlemektedir.

¢) Zorunlu Karsiliklar

Uzun zamandan beri kullanilmayan karsilik sisteminde belirli dilimlere
(tranches) karsilik gelen sabit oranli (diisiik) karsihiklar ayirilmaktadir. Banka
bu munzam karsibik oranini fevkalade hallerde belirli isaretler vermeks igin

kullanabilir307,

d) Bankacilik Sistemine Talimatlar

Bu konuda Japonya'da Merkez Bankasi ile Finans Bakanligi arasinda bir

gérev paylasimi vardir.

Finansal Kuruluslarin kontrolii Finans Bakanhginin sorumlulugundadir.

Bununla beraber Merkez Bankasinin bankalar kontrol mﬁdﬁrli‘lﬁﬁ; 560 finansal

307, SUZUKI Yoshio, Japon Merkez Bankasi ve Parasal Politika (Cev: Ahmet Erol),
Maliye Yazilari, No. 39 ve 40, Nisan, Eylil 1993, s.
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kurulusu, 85 yabanci bankay: Finans Bakanlig: kontroliinden farkli nitelikte
teftis eder308,

Japonya Bankas: denetimleri finansal sistemin stabilitesini saglama

amacina yoneliktir.

Finans Bakanlifi denetimleri ise daha ¢ok Bankalar Kanunu veya Menkul
Kiymetler islemleri kanunlarinin uygulanmas: ile ilgili kontrolleri yapmak

amacindadir.

Bakanlik ve banka birbirlerine yaptiklar1 denetimlerden bilgi verirler.

Para politikasinin en anlamh enstriimam belki de gise talimatlaridir. Siki
para politikas1 donemlerinde banka miisterisi olan kuruluslar teker teker kredi
miktarinin st sinurt hakkinda uyarilmaktadir. Bu uyarilar, kredilerin cinsi

degil daha cok hacmi ile ilgili uyarilardir309,

Japon Merkez Bankas: Kanununa gore, Bankanin Devlete sinirsiz borg
verebilir, hazine bonolarini1 imzalayabilir veya 6diyebilir. Ancak 1947 yili mali
yasast bir yildan uzun vadeli bonolarin taahhiit edilmesini, bor¢ verilmesini
kural olarak yasaklamistir. Ve 1948 yilindan bu yana Merkez Bankasi, devlete bir

yildan uzun vadeli bor¢ vermemektedir310,

308, CHATIGNOUX Catherine, Japon, une tutelle temperee par la concertation, Les
Echos, 10.05.1993.

309, BALLON Robert J., Les systemes monetaires et bancaiers etrangers, Ed.
Cujas, 1986, s. 436.

310, SUZUKI Yoshio, Japon Merkez Bankasi ve Parasal Politika (Cev: Ahmet Erol),
Maliye Yazilar, No. 39 ve 40, Nisan, Eyliil 1993
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E- FRANSA BANKASI*"

Fransa Bankas: 1993 yili icinde yapilan calismalarla ve 04.08.1993 tarihinde
Resmi Gazetede yayinlanan 33 maddelik yeni kanun ile bagimsizligini belirleyen
yeni statii kazanmistir. 1 Ocak 1994'te yuriirliigegiren bu statii degisikligi her
seyden once Avrupa Merkez Bankasi sistemine katilmanin zorunlu kildigi bir
husus olmakla beraber Fransa'da cesitli cevreler bu bagimsiz Merkez Bankasi

sisteminden faydalar beklemistir.

1) Yo6netim:

Banka Yonetimi Genel Kurul, Bagkan ve Bagkan Yardimcilar tarafindan

yOnetilir.

Genel Kurul: Madde 11, Genel Kurul Fransa Bankasinin karar organidir312,
Banka Genel Kurulu, bankanin aktiviteleri ile ilgili sorunlari, personelin
statiilerini, giderlerini ve biitcesini, bilancosunu karara baglar. Bankanin

hesaplarin1 kontrol etmek iizere 2 denetci secer.

Genel Kurul para politikasi kurulu iiyeleri, banka calisanlarinin sectigi

bir temsilci (gorev stiresi 6 yildir)'den olusur.

311, Bu boliim Fransa Merkez Bankasinin yiiriirliige giren yeni kanunundan,
Resmi Gazeteden alinan boliimler olarak diizenlenmistir.

312, journal Officiel de la Republique Francaise, 4.12.1993, no. 281.
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Kararlar ekseriyet sistemi ile alinir. Genel Kurul bir kisim yetkilerini

Guvernore devredebilir, o da bu yetkilerini yardimcilarina devredebilir.

Ekonomi Bakam tarafindan atanmis bir denetci Genel Kurul toplantilarina

katlir. Genel Kurul kararlan, denet¢i mukafelet etmedigi takdirde nihaidir.

Baskan ve Bagkan Yardimcilari: Fransa Bankasini Guvernoér idare eder.
Guvernér para politikast kuruluna ve Genel Kurula bagkanlik eder. Baskan bu
kurullarin kararlarimi hazirlar ve uygular. Bankay: tictincii kigilere karst temsil
eder ve tek basina imza eder. Banka personelini tayin eder. Baskanin kendilerine

devrettigi gorevleri yapar, 2 yardimcist vardir.

Baskan ve Bagskan Yardimcilar1 6 yil icin Bakanlar Kurulu karari ile

secilirler. En ¢ok iki dénem secilebilirler.

Para Politikas1 Kurulu: Para politikast ve gelismelerini para politikasi
kurulu tarafindan yonetilir, bankanin neler yapacagi belirlenir, alim satim,

bor¢ alma verme, iskonto gibi konular para politikasi cercevesinde yonetilir.

Kanunun 8. maddesine gore para politikas1 kurulunda Baskan (Guvernor)
ve 2 Bagskan Yardimcisindan baska 6 tiye bulunur. Bu 6 iiye de bakanlar kurulu
karan ile 9 yil icin secilirler. 3 tanesi 3 yi, 3 tanesi 6 yil ve diger 3 tanesi 9 yil
sonunda yenilenecektir. Para politikas1 kurulu her ay en az 1 kez baskanin

daveti ve en az 2/3 ekseriyetle toplanir.

Bagbakan ve ekonomi bakani oy haklar1 olmadan toplantilara

katilabilirler.

Fransa Bankasi Bagkan: yilda en az bir kez Cumhurbaskanina ve
parlementoya para politikasi uygulamalari, bankanin faaliyetleri hakkinda

raporunu verir.
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Guverndr meclisin finans komisyonlarina onlarin istegi tzerine bilgi

verir veya kendi talebi tizerine bu komisyonlara bilgi sunar.

2) Gorev ve Yetkileri:

Kanunun birinci maddesi ile Fransa Bankasi para politikasinin
uygulanmas: ile gorevli ve yetkili kilinmis (Bu hiikiim Anayasa'ya aykiri
bulunmustur) olup, bu goérevini hiikiimetin ekonomi politikas1 ¢ercevesinde

yiuratar.

Kanunun ikinci maddesi ile hikiimetin kambiyo rejimini kurlari
belirledigi ifade edilmis, Merkez Bankasinin Devlet hesabina ve ekonomi
bakamimin diizenledigi kur politikasi dogrultusunda Fransiz Frang: ile dovizler
arasinda iliskileri diizenler. Bu miinasebetle Fransa Bankasi devletin altin ve
dovizlerini yoénetir ve bu varliklar bilancosunun aktifine kayithidir. Bu
konularda Hiikiimet ve banka arasinda yapilan anlasmalar parlemento onayina
tabidir. Fransa Bankas: ekonomi bakani izni ile uluslararasi anlagsmalara

katilirlar.

Kanunun ii¢iinci maddesi ile (J. O. 11047) Fransa Bankasinin hiikiimete
veya herhangi bir devlet kurulugsuna avans kredi veya herhangi bir imkan

saglanmasi yasaktir.

Fransa Bankasi tek yetkili emisyon bankasidir, édemeler sisteminin iyi

islemesine nezaret eder.

Merkez Bankasi kendi hesabina veya yabancilar hesabina her tiirlii altin

veya dovizler tzerine islemleri yapabilir, yabanci bankalara krediler verebilir.
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Merkez Bankasi hesaplar: ve denetci raporlar1 Millet Meclisi ve Senatonun

finans komisyonuna sunulur.

Para politikas1 kurulu calisma esaslar1 3.12.1993 tarihli kararname ile

diizenlenmistir (Bilitce ve muhasebesi ve denetim) (J. O. 4.12.1993, S. 16855)
1984'ten beri Bankalar Kanunu cercevesinde Merkez Bankasi:
-Kredi kuruluslarinin ¢ahsma esaslarinin diizenlenmesi
-Bankacilik meslegine girislerin kontrolii
-Kredi kuruluslarinin ¢aligmalarina nezaret etmek
-interbank piyasasinin basinda olmak
-Bor¢ ve hisse senedi alim satum piyasasinin kontroli
-Diger kuruluslarla iliskiler

olmak iizere cesitli fonksiyonlar1 devam etmektedir313,

Para politikas: ile ilgili olarak daha o6nce Fransa Bankasi hikiimetin
kararlar:1 cercevesinde hareket ederken, yani kanun geregince artik para
politikasi, Para Politikas1 Kurulu tarafindan belirlenir seklinde degistirilmistir.
Ulusal kredi kuruluna da para politikas1 hazirlanirken danisilma mecburiyeti
kaldirilmistir. Para politikas1 kurulunun hi¢ bir iiyesinin hiikiimet veya bagka

hi¢ bir otoriteden herhangi bir talimat almiyacaklar1 acikca belirtilmistir314.

313, Banque de France, La Banque de France et la Monnaie, Service de
I'information de la Banque de France 1986.

314 ALPHANDERY Edmond, Projet de Loi Portant reforme du statut de la Banque
de France, Ministere de I'Economic, Dassier de Presse, Mai, 1993.
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F- KANADA BANKASI

1) YOnetim:

Kanada Bankasi, Yonetim Kurulu tarafindan yoénetilir. Yonetim Kurulunda

Guvernoér, Guvernsr Yardimcis: ve 12 yénetici bulunur.

Finans Bakam Yardimcisi da Yonetim Kurulunda, sadece danigman olarak

bulunur. Yoklugunda Bakanlhigin gorevlendirecegi toplantilara katlir315.

Guvernor ve yardimcist finans alaninin taninmig kisileri arasindan 7
yillik siire icin ve gorevden alinamayacak sekilde Yonetim Kurulu tarafindan

secilirler. Bu secim hiikiimet onayina tabidir.

Yonetim Kurulu birden fazla guvernodr yardimcist atayabilir, ancak bunlar

Yonetim Kurulu tiyesi degildirler.

Bankanin birinci derecede yOneticisi guverndrdiir (yoklugunda
yardimcisi). Bakan bos olan Yonetim Kurulu tyeliklerine 3 yil icin yenilerini

tayin eder.

Bankanin yOnetiminde her Y&netim Kurulu dyesinin bir oyu vardir.

Yonetim Kurulu iiyeleri degisik meslek gruplarindan secilirler.

315, Bank of Canada, Act., Madde 5.
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Idare Komitesi: Guvernér, guvernér yardimcisi ve 2 veya 4 kadar Yonetim
Kurulu tiyesinden olusur. Bu komiteye Finans Bakani Yardimcis1 veya

gérevlendirilen memur da oy hakki olmadan katilir316,

2) Gorev_ve YetKileri:

Bakan ve guvernorler olarak para politikiast ve bunun ekonomi politikasi

ile iligkileri hakkinda siirekli gériigme halindedirler.

Hukiimet takip edilecek para politikasinda anlagsmazlik olmas: halinde
guvernore belirli bir siirede uygulanacak para politikast hususunda yazili
talimat verebilir. Bu yazili talimatlar Kanada Resmi Gazetesinde yayinlanir ve

bunlar 15 giin i¢inde parlementoya sunulur317,

Banka idare komitesinin gerekli goérdiifii personeli istihdam eder,

personeli i¢in bir emekli sandig1 kurabilir.

Her tiirlii para alim satimi, Kanada veya eyaletler tarafindan garanti edilen

menkul kiymetlerin alim satimini yapabilir.

Ingiltere'nin 6 aya kadar vadeye varan kiymetlerini veya A.B.D.'nin

hazine bonolarini ve kanunda yazili diger menkul kiymetleri alip satabilir.

Kanada'nin veya eyaletlerin alt1 ay1 asan rehin karsiligin borc¢lanmalarini

onaylar. Veya Kanada hiikiimeti veya eyaletlere cari yil gelirlerinin belirli

316, 1a Banque de Canada: Gestion et responsabilite, 1993, s. 3.

317, Bank of Canada Act., Madde 14.
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nisbetinde bor¢ verir. Bu bor¢larin takip eden yil ilk ¢eyreginde 6denmesi

zorunludur,

Serbest piyasadan kanunda belirtilen menkul kiymetlerin alim satimini
yapar. Faiz vermeden Kanada hiikiimetinin, eyaletlerin veya diger finansman
kuruluslarinin mevduatlarini kabul eder. Yabanci tilkelerin Merkez Bankalari

nezdinde hesaplar acar veya onlarin hesaplarini kabul eder.

Banka, bankalarin kanunda alt ve iist sinirlart belirtilen munzam karsilik

oranlarimi belirler.
iskonto banka en diisiik kredi faiz oranlarini ilan eder318,

Banka, Kanada hikiimetinin mali ajanlik gorevini yapar, devlet

bor¢larmin yonetimini faizlerin ve anaparanin édenmesi gorevini istlenir.

Kural olarak Finans bakani ile Guverndrtin stirekli goriistip para
politikasini kararlastirmalar: beklenir. Guverndrle hiikiimet arasindaki goriis
ayriligi ¢ok ciddi oldugu zaman ve hiikiimet yazili bir talimat ile takip edilecek
para politikasini bildirdigi zaman anlasmazhiga diisen guvernor istifa etmek
zorunda kalir ve yerine hikiimetle uyumlu c¢alisan bagkasi atamir. Boyle bir
durum olmamustir ama bu bankanin seffaf ve acgik politika izlemesinin en acik
ifadesidir319. Banka her yil raporunu finans bakanina verir, bu rapor halka
aciklanir ve kisa zaman sonra da guvernor ve bankanin diger st gorevlileri

parlemento komisyonlarina izahat vermeye giderler.

318, 1a Banque du Canada, Gestion et responsabilite, 1993, s. 8-11.

319, AUFRICHT Haus, La legislation des banques Centrales, Ed. Cujas, 1965, s. 112.
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Finans bakam Isley 1941 yilinda Merkez Bankasinin hiikiimetin para
politikasini izlemesi gerektigini ifade etmesinden sonra, muhtelif guvernorler
1954'te, 1956, 1961'de320 ve Temmuz 1993'de guvernor tarafindan acik¢a ifade
edildigi {izere para politikasinin en iist diizeyde sorumlusu hiikiimettir. Ve yasal

prosediir uygulandiktan sonra guverndr istifa etmek zorunda kalir321,

Para politikas1 paray: ifade eder. Kanada Bankasi paranin miktar1 ve
kalitesi ile dogrudan ilgilidir. Kanada Bankasi para politikas1 ile nihai olarak;
Kanadalilarin yasam seviyesini iyilestirmeyi hedefler. Bunun icin paranin
degerini korumasi, Kanadalilarin gilivenle kullanacag: enflasyonun

kemiremedigi bir paray: yasatmas: gerekir322,

Kanada Merkez Bankasi, her ne kadar hiikiimetin yazili talimat verme
yetkisi varsa da (simdiye kadar hi¢ olmadi), banka kararlarini genis bir

bagimsizlik icinde uygular. Bagimsizlik olc¢iileri sunlardir:

-Banka Yonetim Kurulunda hiikiimetin bir temsilcisi bulunmakla beraber

oy hakki yoktur.
-Guvernérii ve birinci guvernér yardimcisini Yonetim Kurulu secer.

-Guvernor ve birinci yardimcis: nisbeten uzun olan bir siire icin 7 yil icin

secilirler.

320, RAYNAULD Andre, Institutions Economiques Canadiennes, Librairie
Beauchemin, 1964.

321, Banque du Canada, Le cadre institutionnel et les objectifs strategiques des
banques centrales: une perspective canadienne, (Kanada Bankasi
guvernori M. John, W.Crow konusmalari) Banque du Canada, Temmuz 1993.

322 1a Banque du Canada, Gestion et Responsabilite, 1993, s. 10-13.
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-Bankanin harcamalari hazinenin kontroliine degil, bankanin Yénetim

Kurulu kontroliine tabidir.

-Banka personeli kamu personeli statiisiinde degildir, Bankanin kendisine

ait statii icindedir.

-Denetim sistemi bankanin bagimsizligina uygun sekildedir323.

323, 1a Banque du Canada, Gestion et Responsabilite, 1993, s. 10-13.
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G- HOLLANDA BANKASI
(De Nederlandsche Bank) DNB

Hollanda Bankasi 20 Milyon Florin sermayeli bir Anonim sirket olup,

sermayenin tamami devlete aittir.

1) YOnetim:

Hollanda Bankasinin bashica 4 yonetici kurulusu vardir. Yénetim Kurulu,

Denetim Kurulu, Kraliyet komiseri ve Banka Meclisi.

a) Yonetdm Kurulu

Hollanda Bankas: 6zellikle para politikas:1 hedeflerinin tarif ve tayini
yetkisine sahiptir324. Bu kurul tek basina para piyasasmna miidahele oranlarii

belirleme yetkisine haizdir325,

Y6netim Kurulu 1 Baskan, 1 Sekreter ve en az 3, en ¢ok 5 icra
miidiiriinden olusur. Gorev sireleri 7 yildir, yenilenebilir. Yonetim Kurulu

uyeleri, Banka Meclisi ve Yonetim Kurulunun birlikte toplanarak gosterecekleri

324 DHORDIAN Roland - CLODONG O., Les Bangues Centrales leur independence
dans le construction europeenne, s. 45, Ed. D'organisation, 1994.

325, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Direction Generales des Etudes, 1992.
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adaylar arasindan Kraliyet tarafindan ve zorunlu olarak da Bakanlar Kurulu

karan ile secilirler.

b) Denetim Kurulu

Denetim Kurulu, Bankanin yénetimini kontrol eder, yillik banka
hesaplarini onaylar. Bunun disinda Yénetim Kurulu ile birlikte toplantilarinda,
tayinlerin yapilmasinda ve kendi iiyelerinin yenilenmesinde yetkilidir.
Subelerin acilmasinda, bankanin sermaye veya rezervlerinin plasmani v.s. de

yetkilidir.

Yonetim Kurulunun 12 {iyesi Finansman Bakanlif: tarafindan 4 yil igin

secilir.

c) Banka Meclisi:

Banka Meclisinin baglica gorevi, takip edilecek politikalar hakkinda goriis
belirtmektir. Bu goriisinii idare komitesine ve Finans Bakanlifina verir. Finans
Bakanlhi@: bircok halde bu ozellikle kanunun 6ngordiigii sekilde Idare Komitesine
direktifler verecegi zaman bu kurula damismak zorundadir. Banka Baskani, para
ve ekonomi durumu ve bankanin izledigi politikalar hakkinda Banka Meclisine

izahat vermekle yiktimladir.

Banka Meclisi 17 tiyeden olusur. Kraliyet komiseri ve Yonetim Kurulunun
4 tyesi Finans Bakanmin teklifi ve Kraliyetin onayi ile 4 yil igin gorevlendirilen

ekonomi ve bankacilik alanindan gelen 12 temsilciden olusur. Banka Meclisi 6
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yilda en az 6 kez toplanmak zorundadir. Yonetim Kurulu, Hazinenin basi ve ilgili

bakanligin bir temsilcisi her toplantida hazir bulunurlar326,

d) Kraliyet Temsilcisi

Finans Bakanliginin kararindan sonra Kraliyet tarafindan atanan
temsilcinin goérev stiresi sinirsizdir. Bankanin faaliyetlerini Devlet adina resmi
usullere uyulup uyulmadigi hususunda denetlemekle gorevlidir. Idare Komitesi

toplantilarina katilamaz ama Yénetim Kurulu toplantisina katilir327,

2) Gorev_ve Yetkileri:

a) Para Politikasi:

Bankanin gorevleri, Bankanin kanunun 9. maddesinde belirtilmistir.

-Milli menfaatlere en uygun sekilde Hollanda parasini birlik ve

degerini diizenlemek ve miimkiin olabildigi kadar bu para degerini sabit tutmak.

-Bankanin parasinin tedaviiliinii saglamak ve tilke icine veya disina

kaynak transfer imkanlarini saglamak.

-Kredi kontrol yasasina uygun sekilde kredi sistemini kontrol eder.

326, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Direction Generales des Etudes, 1992, s. 99.

327, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Direction Generales des Etudes, 1992, s. 99.
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Bu madde ile banka bir yandan bankalar1 koruyucu nitelikte kontrol

ederken, para politikasi icinde kredinin gelisimini de kontrol etmek.

Hollanda Bankasina delege edilmis gbrev esas itibariyle para politikasi
alanina inhisar etmektedir. Florin paritesini degistirmeye veya Hollandanin
Uluslararast Kambiyo anlagsmalarina girismesine Finans Bakam hferkez
Bankasina damisarak karar verir. Ancak Merkez Bankasi goriisi ve Bankanin
kararimin ayni anda yayinlamas: zorunludur328,

Hollanda Bankasinin Diger Yetkileri:
Merkez bankasi yetkileri 15. maddede soyle belirlenmistir.

-Cari hesaplar acmak, transfer emirleri almak ve 6demek, miisteri

hesaplarini ¢aligtirmak ve kompansasyon merkezi gérevi yapmak.
-Her tirld i¢ ve dis kiymetleri iskontoya kabul etmek.
-Amsterdan borsasina kote edilmis her tirlii kiymeti satin almak.
-Cari hesap seklinde veya rehin karsiligi kredileri kullandirmak.

Bu konularda Merkez Bankasi boliinmiis bir yetkiye sahiptir. Para
politikas: esaslar1 dahilinde bankacilik sistemine belirlenen kurallar ve &zellikle
kredinin kontroliinde uygulanan kurallar Finans Bakaninin onayindan ge¢mis

olmalidir.

328, Banques de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Direction Generales des Etudes, 1992, s. 100-104.
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Pratikte, kredi iizerine kontrole iligkin kanun geregi Merkez Bankasi
kararlarini almadan ©Once profesyonel bankacilik mesleginin temsilcilerinin

gorislerini alarak karara varmasi gerekmektedir.

b) Emisyon Kurumu

7 Haziran 1979 tarihli Kraliyet kararnamesine gére Hollanda Bankasz,
emisyona cikardifi paranin en az % 50'si nisbetinde altin veya doéviz karsilik

bulundurmak zorundadir.

c) Devletin Bankasi

Merkez Bankasi hiikiimetin ve Finans Bakaninin belirleyecegi ulusal

kuruluglarin bankasidir.

Finans Bakam talep ettigi zaman Devlete avans vermek zorundadir.
Bunun miktar1 1955 yilindan beri 150 milyon Florin ile sinirlandirilmis olup, yil
icinde kapatilmas: gerekir. Bu tavan daima asildigi i¢in Merkez Bankasi ek
kaynaklar saglar. Ancak boylece saglanan kaynaklarin toplami bir 6nceki yil

biitce gelirlerinin % 3'tini hi¢ bir zaman gegemez.

d) Bankalarin Bankasi

Kredi kuruluslar: tizerindeki kontrol yetkilerini kullanirken Hollanda
Bankasi para piyasalarina, bankalarin likiditesini dizenlemek amaciyla

miudahale eder.
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Bankalarin likiditeleri hakkindaki esaslari diizenler, hesaplarini

miifettisleri ile kontrol ettirir.

e) Para Politikasmm Belirlenmesi:

Merkez Bankas: para politikas: kararlarini alirken genis bagimsizlig:
vardir. Ona diisen basghica gorev, para ve doviz piyasalarina miidahale ve bu
miidahale araclarinin sec¢imindeki yetkiler ve emrindeki doéviz ve altin
rezervlerini kullanma yetkileridir. Bu tip kararlar idare komitesi tarafindan
alinir ve Finans Bakanina bildirilir. Para politikalarinin genel
yonlendirilmesinde, Hollanda Bankasi Finans Bakani ile siki isbirligi icinde

hareket eder329,

3) Hollanda Bankasinin Devletle Iliskileri:

Hikiimet ekonomik gelisimi iyi yoneltmeye calisir. Bu maksatla Maliye

ve Para politikas: ile fiyat ve gelir politikalarindan yararlanir.

Bu durumda Merkez Bankasi ile Finans Bakanliginin siirekli o6zel
goriismeler diizeni bulunmasina ragmen aralarinda dogacak bir anlasmazlik

¢oziimi konusunda kanunun 26. maddesi yol gostermistir.

Huikiimetin takip ettigi Maliye ve Para Politikalar1 ile Bankanin Para
Politikas:1 arasinda uyum saglayabilmek hususunda Finans Bakani talimat verme

yetkisine sahiptir. Bununla beraber Banka Meclisine 6énce danigmak zorundadir.

329, Banque de France, Organisation et Fonctions de guelgues grandes Banques
Centrales, Direction Generales des Ftudes, 1992, s. 103.
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Banka bu talimatlar1 uygun bulmazsa bu durumda idare Komitesi hiikiimete

basvurabilir.

itiraz nedenlerini 3 giin iginde yazihh olarak belirtmek suretiyle
basvurusunu yapar. Bu durumda Bakanlar Kurulu Finans Bakaninin

talimatlarina Bankanin uygulamas: hususunda karara varir.

Finans Bakaninin direktiflerinin uygulanmamasina karar verilirse, bu
karar ve Merkez Bankasi itiraz nedenlerinin Hollanda Resmi Gazetesinde
yayinlanmasi gerekir (Bu yaymnlama ulusal menfaatlere uygun goriilmezse

vayinlanmayabilir).

Ayrica Yonetim Kurulunun biitiin tiyeleri hiikimet tarafindan goérevden

alinabilirler.

Kanunun 26. maddesi ve yorumlar:; Hollanda Bankasinin ozerkliginin

uygulamasini veya esaslarin: belirlemektedir330,

Banka para hakimiyeti konusunda en st diizeyde bulunmaktadir. Bakanin
bankaya bir talimat vermesinin temel nedeni, bakanin dogrudan Parlemento
huzurunda para politikasinin sorumlu olmasindan kaynaklanmaktadir331,
Bankanin baskani Parlementoya hesap vermekle sorumlu tutulmamiastir. Bir
taraftan Bakan ve Merkez Bankasi ayni esitlik diizeyinde tutulmus ve Bankaya
Bakanlar Kuruluna bagvurma yetkisi taninmistir. Diger yandan Bakanlar Kurulu

Finans Bakaninin Merkez Bankasina verdigi talimatlari1 dogru bulmasi halinde

330, DHORDAIN Roland - CLODONG 0., Les Bangues Centrales leur independence
dans le construction Eurepeenne, Ed. D'Organisation, 1994, s. 47.

331, Banque deFrance, Systemes de Paiement dans onze pays developpes, Avril
1989, s. 196-208.
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korur, ayrica parlementoda tartisma konusu yapilabilmekte ve gerekirse Banka
lehine parlemento karar verebilmektedir. Kanunun 26. maddesindeki nazik

yetkilere simdiye kadar basvurulmamuistir.

Tatbikatta Hollanda Bankasi: ve hiikiimet arasindaki koordinasyon yazili
metinlere dayanmamakta, uzun mazisi olan geleneklere dayanmaktadir. Merkez
Bankasi Bagkami ve yaninda Hazine Miidiirii de bulunan Finans Bakam her hafta
bulusurlar. Ayrica bir ¢aligma gurubu (Hollanda Bankasinin idare komitesinin
iki iiyesi ve Hazine Midiiriinden olusan) periyodik olarak toplanmir. Ayrica
Merkez Bankas1 Bagkam Sosyal ve Ekonomik Konseyin (iscilerin, igverenlerin ve
bagimsiz eksperlerin toplantisi hiikiimete goriis bildiren konsey) yasal iiyesidir,
ayrica Bagsbakanin Bakanlik ettigi Bakanlar Kurulunun ekonomi politikas:
kararlarini alan, ilgili bakan ve devlet bakanlarinin katildigi Ekonomik Isler

Konseyinin de iiyesidir.

Hollanda Bankasinin biitcesi Yonetim Kurulu ve Kraliyet Komiseri
tarafindan yapilir. 1962'den beri hesaplar1 6zel denetleme sirketinden

gecirilerek Yonetim Kuruluna getirilmesi usul haline gelmistir.
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H- ISVICRE MILLI BANKASI (BNS)

Isvicre Merkez Bankasi anonim girkettir. 50 Milyon Frank olan
sermayenin % 63 lik kismi Kantonlara, kanton bankalarina veya kamu

kuruluslarina aittir, diger % 37 lik kisim diger sahislara aittir332.

1) Yonetim:

Isvicre Milli Bankasinin baslica 5 yénetici kurulusu vardir.

a) Genel YOnetim

Merkez Bankasinin en iist icra organidir. Kanunun Merkez Bankasina
verdigi gorev ve yetkileri elinde bulundurur. Genel Yonetim esas itibariyle para
politikas: yoneliglerinin tarif ve ortaya konulmasiyla gorevlidir. Kanunun 52.
maddesine gore "iskonto oranimi belirler, rehin mukabili avans faizlerini
belirler, asgari karsilik miktarinin ve yetki verilmis emisyonun global

miktarini" belirler.

Genel Yonetim, Federal Kurul tarafindan tayin edilmis 3 kisiden
olusur. Bu Kkisiler Banka Meclisinin adaylar1 arasindan 6 yillik bir siire iginde

secilirler., Federal Meclis bunlar arasindan birini Baskan, birini Bagkan

332, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques Banques Centrales,
Direction Generales des Ftudes, 1992, s. 156.
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Yardimcis: olarak belirler. Genel YOnetimin her diyesi B.N.S.'nin ii¢ boélimiinden

birisinin sorumlusudur.

b) Banka Meclisi

Banka Meclisinin 40 iiyesi vardir. Bunlarin 15 tanesini Genel Yonetim
secer ve Baskan ve Bagkan Yardimcisi dahil 25 tanesi Federal Meclis tarafindan
secilir. 4 yi1l igin secilirler, memleketin degisik kogelerinden gelirler ve degisik

kantonlar1 temsil ederler.

Banka Meclisi en az 3 ayda bir toplanir. Baslica goérevi BNS ile finansal
ekonomik cevrelerin iligkilerini kolaylagtirmaktir, ayrica; tayinlerde federal

meclise genel yonetimin tyeleri icin teklifte bulunur.

Banka meclisi bankanin sube veya ajans a¢ma veya kapatma hususunda
karar verir. Federal Kurul onayina sunulacak olan genel idarenin veya banka

komitesinin hazirladigi raporlar: yénetmelikleri yillik hesaplar: inceler333,

c) Banka Komitesi:

Bu organ Banka Meclisinin icra kuruludur. Ayda bir toplanir ve Banka

Meclisini temsilen banka yonetiminin diizenli kontroliini gerceklestirir.

Komitenin Para Politikasi alaninda oncelik haklar1 vardir. Iskonto faizi

veya rehin tzerine kredi faizleri belirlemeden komiteye danisilir.

333, DHORDAIN Roland - CLODONG O., Les Banques Centrales leur independence
dans le construction Eurepeenne, Ed. D'Organisation, 1994, s. 36-37.
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4 yil icin secilen Banka Komitesi; Banka Meclisi Bagkani, Basgkan

Yardimcis1 ve Meclis iiyeleri arasindan secilmis 8 diger iiyeden olusur.

d) Hissedarlar Genel Kurulu:

Sicile kayithh her hissedarin Genel Kurula katilma hakki vardir. Banka
Meclisi iiyeleri ve Genel Yonetim iyeleri hissedar olmadiklar1 halde danmigman
oylar1 olarak Genel Kurula katilirlar. Baskanlhik, Banka Meclisi Baskanlifinca
ylratilir. Kararlar temsil edilen oylarin mutlak ¢ogunlugu ile alinir.

Her yil en ge¢ Nisan aymnda toplanir. Yonetim raporlarinin yillik
hesaplar: (Federal Meclis tarafindan onaylandiktan sonra) inceler ve net karin

kullanilis seklini kararlastirir.
Bu Genel Kurulun diger yetkileri sunlardir:
~-Kontrol Komisyonuna katilacak 15 iiyeyi belirler.

-Federal Meclisin onaylanmasi1 kaydiyla banka sermayesinin

arttirtlmasina karar vermek.

-Isvicre Milli Bankasi, kanunda yapilacak degisiklikleri Federal

Meclise sunulmak iizere hazrlar.

e) Kontrol Komisyonu:

Her yi1l Genel Kurul Kontrol Komisyonuna 3 asil, 3 yedek iiye secer. Bu

komisyon yillik Banka Hesaplarini, bilanc¢oyu inceler ve Genel Kurula bir rapor
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hazirlar. Bu rapor Federal Kurula iletilir. Kontrol komisyonu her zaman

bankanin faaliyetleri hakkinda bilgi isteyebilir334,

2) Gorev ve Yetkileri:

Bankanin gorevi Federal Anayasanin 39. maddesinde ve Banka Kanununun
2. maddesinde belirtilmistir.

Para piyasasinin diizenleyicisi olmak, 6deme islemlerini kolaylastirmak,
federal yasalarin gergevesinde bir para kredi politikas: izlemektir. Banka ayrica

devletin bankas1 gorevini yapar ve diger teknik gorevleri yuriitiir.

Kanunla BNS'ye verilmis baslica gorev para politikasin1 kapsamaktadir.
Ancak alun ve Frank arasindaki parite konusunda karar alinmasi gerektiginde

bu konu Federal Kurulun yetkisi ile sonuclanir.

Bankanin Isvicre'nin diger yerli yabanci Finansal kuruluslar: ile birlikte

yapabilecegi isler baslica sunlardir:
-Iskonto islemleri.
-Menkul Kiymetlerin alim satimi.
-Faizsiz mevduatlar kabula.

-Konfederasyona kisa vadeli avanslar verilmesi.335

334, Banque de France, Qrganisation et Fonction de quelques Banques Centrales,
Direction Generales des Etudes, 1992,s. 157-158.

335, L'HUILLIER Jacques - ROTH Jean Pierre, Les Systemes Monotaires et
baucaires etrangers, Ed. Cujas, 1986, s. 472-526.
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Isvicre Milli Bankasinin baglica fonksiyonlar1 sunlardir; emisyon
kurumudur, devlet bankasidir ve bankalarin bankasidir. Isvicre'nin déviz

rezervlerini yonetir, para belirlenmesine ve ortaya konulmasina katilir.

Emisyon miktar1 simirli degildir, ancak karsilifi belirlenmis kiymetler
olarak mevcut olmalidir. Bu karsiliklar arasinda altinin nispeti % 40 olmak

zorundadir.

Para Politikasinin Belirlenmesi ve Uygulanmasi:

Banka, parasal karakterli kararlari almak hususunda Onemli derecede
Ozerklige sahiptir. Konfederasyonla siki igbirligi yaparak para politikast yonelisi
BNS tarafindan belirlendigine gore, para ve ddviz piyasalarina midahalelerde
birinci derecede sorumluluk da bankaya aittir. Ayni sekilde altin ve doéviz

rezervleri veya para politika araclarinin seciminde onun yetkilerine girer.

Konfederasyon Anayasasinin 39. maddesi, bankaya para piyasasim
diizenlemek, 6deme iglemlerini kolaylastirmak ve ilkenin genel g¢ikarlarina

uygun bir para kredi politikas1 uygulama gorev ve yetkisi vermistir.

Diger yandan Isvicre Bankasmin Kanunu, kendine 6zgii kaydi ¢deme

sistemini de kurma yetkisini bankaya vermistir336,

Bankanin kanununda devlete avans vermesini gerektiren bir husus
bulunmamaktadir. Ancak para politikasin1 etkinlestirmek amaci ile bu

mumkindiir (1990'da 54 milyon E.S.'liik kisa vadeli bir kredi verilmistir).

336, Banque de France, Systemes de paiements dans onze pavs developpes, Avril
1989, s. 288-289.
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3) isvicre Milli Bankasinin Kantonlarla Iliskileri:
Kanun BNS ile Konfederasyonun iliski diizeyini belirlemistir.
BNS, Konfederasyonun kontroliinde yoénetilir.

Banka kanununun 63. maddesine gore, federal otoriteler emisyon tizerinde

kontrol yetkilerini kullanirlar.
Federal yetkiler soyle zetlenebilir:
-BNS'nin sermayesinin arttirilmasina Federal Kurul karar verir.

-Federal Kurulun Genel Yonetim ve Banka Meclisi iiyelerinin tayin etmek
hususunda yetkileri vardir. Ayrica banka meclisince hazirlanan y&énetmelikler
ve ydnetim raporu Federal Kurul onayina tabidir. Banka ile Kantonlarin birisi
arasinda sube a¢mak hususunda anlagsmazlik varsa Federal Kurul konuyu

sonuclandirir.

Kanunun 2. maddesine gére "Para ve konjonktiir konusunda Onemli
kararlar alinacagi zaman Federal Kurul ve Merkez Bankasi goriis aligverisinde

bulunurlar ve 6ncelikle isbirligi yaparlar."
Bu maddenin yorumunda su sonuclara varilmigtir:
-Hiikiimet ve Merkez Bankas: bir esitlik diizeninde miitalaa edilmistir,
-Hiukiimet Merkez Bankasina direktif veremez.

Banka ile Federal Kurul arasindaki goriis aligverisi ginlik faaliyetlerle

ilgili degildir. Onemli temel konularla ilgilidir.
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Kanunda hiikiimet ve Isvicre Bankas: arasinda c¢ikacak anlagsmazliin nasil
cozilecegi belirtilmemistir. Nitekim Eylil 1990'da bu tirde bir anlagmazlik

cikinca konu Federal Meclis tarafindan sonuca baglanmistir.

Uygulamada BNS ve Federal Kurul arasindaki diizen, hiikiimet yetkilileri ile

Banka yetkililerinin diizenli bir araya gelmeleriyle saglanmaktadir.

Asil tarisma konusu olacak olan parasal amacglarin tesbiti, yil ic¢inde
ekonomik yoneliglerin degistirilmesi veya déviz piyasasina énemli miidahaleler
gerektigindedir. Bu konularda Merkez Bankas:i emrindeki para politikas:

araclarim kullanmakta yetkilidir337,

337 a. g.e., s. 158-160.
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I- FEDERAL ALMANYA MERKEZ BANKASI
(DEUTSCHE BUNDESBANK)

1) YOonetim:
Bundesbank sermayesinin tamami devlete aittir.

Genel Merkez disinda Bundesbank 11 eyalet merkez bankasindan
olusur. (Landeszentral Bankasi), 1991 Haziran'inda eski Dogu Almanya sinirlari
icine 9 adet yeni sube konulmas: uygun goériilmiistiir338. Eyaletlerin merkez

bankalarinin herbirisinin hukuki sahsiyeti ve bagimsizlig vardir339.

a) Merkez Bankas: (Zentralbankrat) Meclisi:

En st karar orgamidir. Baskan, Baskan Yardimcisi, Direktorium'un

diger ayeleri ve eyalet Merkez Bankasi baskanlarinin katilmas: ile olusur.

Bundesbank'in para politikas: esaslarini belirler, 6zellikle iskonto

oranini ve Lombard avanslarini, faiz oranlarimi ve iskonto global miktarini,

338, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Direction Generale des Etudes, 1992, s. 30.

339, HOSMALIN Guy, Les systemes monetaires et bancaires etrangers, Ed. Cujas,
1986, s. 337.
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idarenin ana hatlarin1 ve bankanin diger béliimlerinin c¢aligma alanlarini

belirler340,

b) Direktorium

Bundesbank'in yiiriitme orgamidir. Idare Meclisi kararlarim uygular.

Ozellikle,

-Federal hiikiimetle, 6zel fonlarla ve kamu kuruluslan ile yiiriitillen

isleri
-Biitlin {ilkede kredi islemleri yapan kuruluslarla yapilan islemleri
-Acik piyasa islemleri kararlastirir.

Bu kurul Baskan, Baskan Yardimcisi ve diger iiyelerden (en cok 8'dir)

olusur.

c) Eyalet Merkez Bankalar1 (Landeszentralbank)

Her eyalette Landeszentralbank (Eyalet Merkez Bankasi) denilen bir
Merkez Bankas: bulunur. Eyalet Merkez Bankalar1 bir Miidiirler Komitesi
tarafindan idare edilir. Bu miidiirler komitesi bir Baskan, bir Baskan Yardimcis:
ve bilyiik eyaletlerde ilave bir memurdan olusur. Birlesmis bulunan Almanya'da

16 adet Eyalet Merkez Bankas: vardir.

340, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Direction Generale des Etudes, 1992, s. 30.
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2) BUNDESBANK Gorev ve Yetkileri

a) Para Politikasinin hazirlanmasi ve uygulanmasi

Bundesbank'in goérevi, kanunun tctinci maddesinde kanunun
kendisine verdigi yetkiler cercevesinde paranin istikrarini saglamak amaci ile

dolasim sistemini diizenlemektir seklinde ifade edilmektedir341,

Banka, para piyasasinda bashica etkinligini iskonto oranlari, faiz

oranlar zorunlu karsiliklar sistemi ile gosterir.

Resmi kambiyo kur nisbetlerini hiikiimet belirler ve Merkez
Bankas: bu pariteleri savunabilmek i¢in ulusal ve uluslararasi piyasalarda
¢aligmalar yapar. Acik piyasa iglemleri diger para piyasasi miidahalelerine
nazaran daha disiiktiir. Merkez Bankasi elinde para piyasalarina daha kiigiik
boyutta miidahaleler icin kullanilabilecek kisa vadeli kaynak aktarma imkanlar

da vardir.

Bankacilik sisteminin dizenli caligsmasi, gerekli likiditenin
saglanmasi1 veya fazlaligin cekilmesi veya bankalar arasi cesitli islemlerin
stiirdiriilmesi, Merkez Bankasinin para sistemiyle ilgili onemli goérevleri

arasindadir342,

341 HOSMALIN Guy, Les Systemes Monetaires et Baucaires Etrangers, Ed. Cujas,
1986, s. 340.

342, Banque de France, Systemes de paiements dans onze pays developpes, Avril
1989, s. 211-237.




- 286 -

b) Emisyon Bankasi

Biitiin tilkede para basma yetkisi yalniz bankaya verilmistir (banka

matbaa isini kendi yapmaz).

¢) Bankalarin Bankasi

Bundesbank en {iist diizeyde ve nihai kredi veren banka olarak para
piyasalarina miidahale ederek gerekli likiditeyi kendi para politikasi1 hedefleri
cercevesinde saglar. Ayrica 11 elektronik merkezi ile kompasyasyon

islemlerinin en az iicte birini gerceklestirir.

d) Devletin Bankasidir343,

e) Diger fonksiyonlar

f) Bankalarin kontroliine katilir

Bankalarin kontrolii esas itibariyle bankacilik kontrol biirosu
(Bundesaufsichtsamt) tarafindan yapilir. Ancak bu kurulus ile Bundersbank
arasinda kararlar alinirken veya bilgi aligverisi ve diger biitiin konularda ¢ok

sikt bir isbirligi wvardir. Nitekim, Bankacilik Kontrol Biirosu Baskans,

343, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Direction Generale des Etudes, 1992, s. 31.
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Bundersbank bagskaninin goérisii alinarak hiikimetin teklifi ve

Cumhurbagkaninin onayi ile secilmektedir344. (Bu kurulug hiikiimete baghdir)

3) BUNDESBANK'in Sivasi _Iktidar Karsisindaki
Bagimsizligi:

a) Fonksiyonlar Bakimindan Bagimsizlik

Paranin degerinin korunmasi ve para politikasinin yonlendirilmesi

gOrevi tamamen banka meclisine aittir.

Merkez Bankas: ldare Meclisinin toplantilarina oy hakki olmadan

katilan hiikiimet yetkililerinin 6énerge verme haklan vardir.

Kanunun 12. maddesinde agikc¢a; Alman Merkez Bankasinin Federal
hiikiimetin ekonomi politikasina gerekli destegi vermekle yukiimlii tutulmakla
beraber, federal hiikiimetin talimatlar1 kargisinda bagimsiz kabul edilmistir.
Kanunun bu maddesinden su sonuca varilmaktadir. Merkez Bankasi federal
hitkiimetin ekonomik kalkinma politikasina destek olur ancak para dengelerinin

bozulacagina kanaat getirdigi politikalar hususunda olumsuz tavir koyabilir345.

344, Banque de France, Organisation et Fonctions de guelques Banques Centrales
leur independence dans le construction Eurepeenne, Ed. D'Organisation,
199Z'3:35,

345, Alman Merkez Bankas: Kanunu, Md. 12.
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Kanunun 13. maddesinde federal hiikiimet ile Merkez Bankasinin karsilikli
“miinasebetleri belirlenmekte ve federal hiikiimete para politikasini ilgilendiren
6nemli konularda hiikimete tavsiyede bulunmakla sorumlu tutulmaktadir. Aym
sekilde hiikiimet de para politikasimi ilgilendiren konular miizakere edilirken

Bundesbank Bagkaninin davet edilmesini gerekli gérmtistiir.

Diger yandan, para politikas: araclarinin secimi ve kullanimi bakimindan
da Bundesbank 6zerktir. Faiz hadlerinin belirlenmesi ve sermaye piyasalarina

miidahale araclarinin secilmesinde &zerktir.

Merkez Bankasinin kendi mali kaynaklarinin yodnetiminde de o6zgiir
oldugunu, hitkkiimet veya parlemento biitiin miidahalelerinden uzaktir. Bununla
beraber, kanun banka personelinin federal devlet personeli gibi tcret
almalarini, st diizey yoneticilerin sézlesmelerinin de hiikiimet tarafindan

onaylanmasini gerekli goriir346,

Kanunun 26. maddesine gdre ise Directerium tarafindan diizenlenen ve
idare meclisinin onayindan gecen yillik hesaplar bir veya bircok eksper
tarafindan incelettirilir. Bu eksperler idare meclisi ile sayistayla birlikte
kararlastirirlar. Bu eksperlerin raporlar1 sayistay tarafindan incelenir ve
Finans Bakanligina gerekli gorts bildirilir. Sayistay'in goriisleri emredici
degildir. Finans Komisyonu gerekli gordiagiinde talimat verme yetkisi olan

federal mecliste miizakere agtirir (simdiye kadar boyle bir sey olmamistir).

346, Banque de France, QOrganisation et Fonctions de guelques grandes Bangues
Centrales, Direction Generale des etudes, 1992, s. 33.
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b) Organik Bakimdan Bagimsizlik:

Bundesbank personelinin gorevlendirilmesi 6nemli bir o6zellik arz
etmektedir. Direkterium iiyeleri (Bagkan ve Bagkan yardimcisi dahil) hiikiimetin
teklifi iizerine devlet bagskani tarafindan atanir. Eyalet Merkez Bankas:
Bagkanlar1 da; eyaleti temsil eden guruplarin teklifi tizerine Devlet Bagkani

tarafindan atanirlar.

Fonksiyonlarin uygulama seklinde de bagimsizlifi garanti eden sekil
mevcuttur. Bir taraftan gorev siireleri 8 yil olarak belirlenmistir (en az 2 yil icin
olabilir). Bu siire siyasi iktidar siiresinden uzundur. Diger yandan atanmislarin
gorevden alinamayislari, tiyelerin hukuki giivenliligini arttirmaktadir. Diger
yandan kurullarin ekseriyet usuliiyle karar vermelerine Baskan wveya
Yardimcisinin oy haklarinin da esit nitelikte olmasi, kararlarin alinisinda

cogunluk imkanlarimi saglamaktadir.

c¢) Bagumsizligin Sinirlari

Herseyden o¢nce demokrasi kurallar1 icinde Merkez Bankasi gorev ve

yetkilerini parlemento, yaptif1 kanunlarla belirler.

Bundesbank miizakerelerde hazir bulunmakla beraber, ulusal kambiyo
tizerinde ve parite tesbitinde hitikimet yetkilidir. Ayrica Bundesbank'in
uluslararas1 kuruluslara katilmasi hikiimet onayina tabidir. Direktorium
ilyelerinin ve sozlesmeleri hiitkiimet onayina tabidir. Paranin Kkiiciik
bélimlerinin basilmas: ve Bundesbank yonetmelikleri hikiimet onayindan

gecirilir.
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Genel olarak Bundesbank hiikiimranlhig: ginliik aksiyonlarda
gorilmektedir. Ciinkii piyasanin ¢esitli banka guruplan karsisinda direnmek
zorundadir. Ozellikle eyalet menfaatlerinin idare meclisi nezdinde c¢aligmalari

veya taraflibk yaratmalari da mimkiindir.
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347

J- ABD MERKEZ BANKASI (FED)

1) Federal Rezerv Sistemi Yapisi:

Ug béliimli bir kurulustur.
-Guvernodrler Kurulu (Board of Guvernoér)

~-12 Federal Rezerv Bankasi (Federal Rezerve Banks) herbirinin A.B.D.'nin

bir béliimiinde (district) otoritesi gecerlidir.
-Uye ticaret bankalari.

Bu yapiya, operatif bir bagka 6nemli organi ilave etmek gerekir. Acik

piyasa islemleri Federal Komitesi (Federal Open Market Commite) ve 3 adet

danisma kurulu.

a) Uye Ticari Bankalar

Uye ticari bankalarin herhangi bir icra yetkileri yoktur, Federal Rezerv

Sisteminin tabanini olustururlar. Federal Rezerv Bankalarinin yoneticilerinin

347 GEORGE Andre C., Banques et institutions Financieres aux Etats Unis, Societe
d'Editions Economiques et Financieres, 1963, s. 7-26.
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secimine katilirlar, para otoriteleri ile bankacilik diinyas: arasindaki iliskileri

saglarlar.

Milli Bankalar FED tiyesi olmak zorundadirlar, digerleri tiye olmak zorunda

degildirler. Uye olanlarin miikellefiyetleri sunlardir:
-Para otoritelerinin belirledigi sekilde zorunlu karsiliklar bulundururlar.
-Federal bankacilik yasalarina uymak.
-Kendi district'indeki FED kontroliine girmek.

-Bolgelerinin FED'inin sermayesine, kendi kaynaklarindan % 6's1 kadar

fonla katilmak348,

b) Federal Rezerv Bankalari

Federal Rezerv Bankalarininsayis1 12 dir. A.B.D. bu sayida bdélgeye (district)

ayrilmistr.

Her FED 9 midiirden olusan bir idare heyeti tarafindan yoénetilir. Bu 9
mudiirtin i¢ tanesi A gurubu, diger 3 tanesi B gurubu ve diger 3 tanesi de C
gurubudur. Bu midirlerin bir gurubu bankacilik mesleginden secilir, diger
gurubu zirai-sinai-ticari hayatin veya toplum yarari ve tiiketicilerin temsilcileri
arasindan segilirler. Ticari Bankalarda calisamazlar veya Ticari Bankalarin

hisselerine sahip olamazlar. Bunlar Guvernoérler Kurulu tarafindan secilirler.

348 Banque de France, Systemes de paiements dans onze pays developpes, Avril
1989, s.83-112.
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c¢) Guvernorler Kurulu (Board of Guvernons)

Sistemin tepe noktasidir. A.B.D. Bagkaninin sectigi, Senatonun onayladig: 7
tiyeden olusur. 14 yillik yenilenmeyen gorev siireleri vardir. Gorev siireleri dyle

diizenlenmistir ki, her 2 yilda bir tiyelerden birisi yenilenir349,

Baskan ve Bagskan Yardimcisi da Kurul dyeleri arasindan Baskan
tarafindan 4 yil icin secilir, Senato tarafindan onaylanir. Kuruldaki goérevleri

siiresince baskanlik gorevleri yenilenebilir.

Guvernorler Kurulu kararlarimi oy ¢oklugu ile alir, para politikas: tayin

eder ve Federal Rezerv Bankalarinin genel yonetim planlarimi gdzden gecirir.

Para politikas: konusunda baslica fonksiyonlar:1 zorunlu karsiliklarin ve
iskonto oraninin belirlenmesidir. Guvernoérler Kurulu ayrica Open Market

Komitesinin kararlarini etkin bir sekilde yonlendirir.

d) Federal Open Market Komitesi (FOMC)

Bu komite ¢ok daginik olan para politikas: icraatinin birlestirilmesi ve

para politikasinin baslica yonelisini diizenlemek icin kurulmustur.

Guvernodrler Kurulunun 7 tiyesi bu kurulun da uyesidir. Baskan (Baskanin
yvoklugunda Newyork Federal Rezerv Bankasimin birinci Baskan yardimcisi) ve
diger Federal Rezerv Bankalarinin 4 temsilcisinden olusur. District temsilcileri

sira ile temsilciliklerini siirdirirler. Bunlar stati geregi 4 bolgesel gurupta

349, DHORDAIN Roland - CLODONG Olivier, Les Banques Centrales leur
Independence dans la Construction Europeenne?, Les Editions d'Organisation
1994, s. 41.
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Baskan veya Bagskan Yardimcilarindan secilirler. Her gurup nezdinde sira ile her
yil bir degisme olur. Boylece her district bir dénem temsil edilmis olur. Diger
yandan komitede bulunmayan diger Federal Rezervbank Baskanlar: komite

toplantilarina, miizakerelere oy haklar1 olmadan katilabilirler.

Geleneksel olarak FOMC'in baskani guverndrler kurulu baskanidir ve

yardimci ise Newyork bankasinin bagkani olmaktadir.

Statii geregi bu komite kendi organizasyonunu ve toplantilarim1 belirler.
Kanuna gore senede en az 4 kez veya iiyelerden 3 tanesinin cagiris1 tizerine
toplanmas1 6ngoériillmiistir. Tatbikatta 1 yilda 8 toplanti yapilir. Open Market

politikalarim1 tayin ederler ve kararlarim1 oy coklugu esasina gore alirlar.

e) Damisma Kurullari:

-Federal Advisory Council (Federal Danisma Kurulu): Senede 4 kez

guvernorler kurulu ile birlikte toplanir. Konjonktiir ve bankacilik sorunlarini

gortisirler.

12 iiyesi her district Federal Rezerv Bankasinin idare heyetinin bir Kkisi

gébndermesiyle olusur.

Thrift Institutions Advisory Council (Mevduat Kuruluslari Komisyonu):

Guvernérler Kuruluna bu mevduat kuruluglarinin sorunlar: hakkinda bilgi ve

gorislerini aktarir. Senede 4 kez guvernodrler kurulu ile birlikte toplanir.
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Consumer Advisory Council (Tiiketiciler Danisma Kurulu): Otuz Kkisilik bir
heyettir. Tiiketicilerden ve finansman mesleginden kisilerden olusur. Aymi

sekilde senede 4 kez guvernérler kurulu ile birlikte toplanirlar350,

2) Gorev ve Yetkiler:

a) Emisyon Kurumu:

Emisyon, muhtelif aktiflerle garanti edilmistir (altin, devlet tahvili,

tye bankalarin hisse senetleri v.s).

b) Devletin Bankasi

¢) Bankalarin Bankasi

d) Information ve Arastirma
(Kompansasyon sistemi, fonlarin transferi v.s)

Ticari bankalarin kontroliinii 3 ayr1 devlet kurulus yapar. Bunlar
Merkez Bankasi FED, Para Kontrolii Biirosu OCC (Office of the Comptroller of the
Currency) ve Mevduat Sigortasi fonu FDIC (Federal Depozit Insurance

Corporation).

FED, iiye olan milli bankalar: ve A.B.D.'de faaliyet gésteren yabanci

bankalari kontrol eder.

350, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Banque de France, Dir. Genodes Etudes, 1992, s. 123-128.
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FED iiyesi olan milli bankalarin bir bélimiinii statiileri gerekli kildig:

icin OCC izin verdikten sonra da kontrol eder.

FDIC1n ise mevduatlarini garanti ettifi bankalar1 ve FED {iyesi olan

bankalar1 kontrol etme yetkileri vardir.

Tatbikatta Finansal Kuruluslarin Kontroli Federal Kurulu FFIEC
(Federal Financial Institutions Examination Council) bu {i¢ kurulusun nezaret ve

kontrol goérevlerini koordine eder.
Guvernorler Kurulunun otoritesi altindaki bu kuruluglarin amacs;

-Kredi kuruluslarinin verdikleri kredileri ve siirdiirdiikleri faaliyetlerine

nezaret ederler.
-Kredi mevduat veya diger islemlerin, evraklarin dogrulugunu incelerler.

-Zorunlu karsiliklara gereken sekilde uyulup uyulmadigini kontrol

ederler.

Bu kuruluglar FED adina teftislerini yaparlar. Milli Bankalari, hazineye

bagli olan para kontrolleri biirosu da denetler.

3) Merkezilesme ve Bagimsizlik

a) Para Politikasinin Hazirlanmasi ve Uygulanmasi
aa) Para Politikas1 Amaclan

Para politikasinin baglica hedefleri tam istihdam, fiyat istikrari,

faizlerin uzun vadede indirilmesi seklinde belirtilmistir.
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FED, yilda 2 kez, 20 Subat ve 20 Temmuz'da para politikas: amaclar
hakkinda hesap vermek durumundadir. Kanun geregi guvernorler kurulu, yasal
yillik raporlarinda; kisa vadeli plan ve amaclarn ile Bagskanin ekonomik
raporunda kisa vade icin belirledigi hedeflerinin ne olciide uyum iginde

oldugunun aciklanmasi gereklidir351,

Para politikasinin bu ii¢ 6énemli aracindan, iskonto oraninin
prensip olarak her Federal Rezerve Bankasi kendisi belirler, ancak guvernorler
kurulu tarafindan bu oranlar revize olabilir. Diger yandan merkezi yOnetim
tarafindan belirlenen faiz oranlan sistemi etkiler. Zaten reeskont penceresi

(Discounf Window) c¢ok kisa siireli kasa kolayliklar: icin kullanilmaktadir.

Bankacilik likiditesini diizenlemek icin kullanilan en kuvvetli arag

olan karsilik orani guverndérler kurulu tarafindan kararlastirilir.

Para politikasinin en etkin araci agik piyasa islemleridir. Bu
islemleri FOMC gerceklestirir ve districtlerin Federal Rezerv Bankalar1 acik

piyasa islemleri yapmazlar352,

ab) Para Politikas1 Araclari

Yasal olarak politika araclarinin kullanilmasi, guvernorler kurulu ile
Open Market komitesi arasinda paylasilmis olmakla beraber, bu boliisiim dengeli

olmaktan uzakutr.

351, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Bangues
Centrales, Banque de France, Dir. Genodes Etudes, 1992, s. 123-128.

352, DURAN Huguette, Les Systemes Monetaires et Bancaires Etranger, Ed. Cujas
1986, s. 141-298.




- 298 -~

Bu konudaki karar yetkileri guvernérler kurulunda toplanmis olup,
konumu itibariyle para piyasalarinin merkezinde olan Newyork Merkez
Bankasina agik piyasa islemlerini kambiyo operasyonlarinin uygulanmasinda

aktif rol dstlenmistir.

Amerikan para otoritelerinin elinde baslica 3 ara¢ vardir. Para
yaratilmasini kontrol etmek ve konjonktire uygun Xkredi politikasini
diizenlemek icgin bunlar; iskonto orami (Dicount Rate), zorunlu karsiliklar

(Rezerves reguirements) ve acik piyasa islemleri (Open Market).

b) Devlet ile Iligkiler

FED, Devletin idari ve yasal kurumlar:i nezdinde hazirlanan ekonomi
politikalar1 dogrultusunda islemleri yirutiir denmekle kendi faaliyet alanlarinin

simirlarimi belirlemektedir.

c) Devletin Icra Orgam ile iligkileri

Yonetimin FED zerindeki tek etkili oldugu yer, guverndrler kurulu
iiyelerini ve kurul baskanini A.B.D. baskaninin se¢mesi bakimindandir.
Bagkanin gorev siiresinde ancak 1 veya 2 tane guverndr degistirme imkani
olmaktadir. Bunun disinda kurul {iyesi guverndrlerin Kongre tarafindan
goérevden alinmalari, ancak biitiin diger yiiksek gorevdekilere uygulanan usulde

yapilabilir.

[

Anayasal ac¢idan hiikiimetin para politikasin1 dogrudan yonlendirmek i¢in

hi¢ bir imkan: yoktur, bu konularda ihtisaslasmis hi¢ bir kurulusu da yoktur.
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Finansman konularindan sorumlu Hazine Devlet Sekreter Yardimcisi; devlet
bor¢larindan, finansmandan ve para politikasindan sorumludur. Tatbikatta da,
gayriresmi bir koordinasyon mevcuttur. Dis isleri devlet sekreteri ile
guvernorler kurulu bagkanmi her hafta birlikte kahvalti ederler ve her ay
guvernorler kurulu iiyeleri ile bagkanin ekonomik danismani birlikte 6glen

yemegi yerler.

d) Yasama Orgam ile iliskiler

1935 yilinda FED, devlet ydnetiminden tamamen ayrildiktan sonra,
parlementonun bu kurulusu denetim imkani geniglemistir. Siiphesiz teorik
olarak parlemento FED'e vermis oldugu bagimsizligi ayni sekilde geri alabilir.

Tatbikatta parlemento denetimini 2 sekilde gerceklesir;

-Federal Rezervin midahale sinirlarini belirleyen kanunlari oylayarak
veya para ayarlamalarina dogrudan miidahale ederek. Nitekim FED kanununda
Kongre, zorunlu karsiliklarin alt ve ist sinirlarini belirlemistir. Ayrica Kongre,
bankalarin denetimi, faaliyetleri ve bu gibi konularda aldig: kararlarla da FED

faaliyetlerini degistirmektedir353.

-FED'den para politikasi amac¢ ve imkanlar1 hakkinda bilgi ister. Son
yillarda alinan Kkararlarla, FED'in kongrenin ihtisas komisyonuna her yil
amaclar ve bunlarin gerceklesmeleri hususunda bilgi verme mecburiyetleri

getirilmistir.

353, Banque de France, Organisation et Fonctions de gquelques grandes Banques
Centrales, Banque de France, Dir. Genodes Ftudes, 1992, s. 129-132.
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Ayrica FED, kongrenin biitiin ilgili kurullarina diizenli olarak gereken

bilgileri de vermektedir.

4) I¢ Organizasyon:

FED'in bagimsizlik diizeni, biitcesi bakimindan da gorilebilir. FED kendi
biitcesini kendisi yapar ve biitceler Hazine veya Kongre onayina tabi degildir.
Bir i¢ denetim organinin denetiminden sonra bu biit¢eler yillik raporlar halinde
yaymlanir. Ancak, kongreye bagli olan genel kontrol biirosu FED nezdinde

cesitli konularda denetimler yapar.
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K- AVRUPA MERKEZ BANKASI

Avrupa Toplulugu {iyelerinin MAASTRICHT'te onayladiklar1 anlagsma
ekonomi politikas1 ve para politikast birligini ongérmektedir. Avrupa Merkez
Bankasi ve iiye iilkelerin ulusal Merkez Bankalari birlikte Avrupa Merkez

Bankalar1 Sistemini olusturacaktir.
Avrupa Merkez Bankas:i sisteminin dayandi§i prensipler;

Fivatlarin dengelenmesine oOncelik: Sistem, Avrupa Toplulugu sistemine

destek verecektir.

Para Politikasinin Boéliinmezligi: Para politikasinin tarifi ve hazirlanmasi
sorumlulugu merkezilestirilmistir ve guvernérler kurulu ve direktuara

verilmistir.

1) Yonetim:
Bankanin organlar1 séyle ayrimistr.
a) Guvernorler Kurulu

Bu kurul tiye bankalarin Guvernérlerinin katilimiyla olusur. Baskan

ve Bagkan Yardimcisi ve Direktuarin diger iiyelerinden olusur.

Guvernorler Kurulu sistemin en f{ist diizeyindeki organ olup, para

politikasina ait tiim kararlan alir ve uygulatir.
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b) Direktuar

Direktuar; baskan, baskan yardimcisi ve 4 diger {iyeden olusur.
Direktuar tyeleri; Guvernérler Kurulunun gériigii alindiktan sonra Ekonomi
Bakanlari Kurulunun teklifi ile Devlet ve Hiikiimet Baskanlar1 tarafindan

atanirlar. Gorev siireleri 8 yil olup yenilenmez.

Direktuar, para politikasini Guvernorler Kurulu talimatlar:
cercevesinde uygular ve bu uygulamayla ilgili talimatlar1 iiye Merkez

Bankalarina verir.
c¢) Genel Kurul

Bu kurul guvernodrler kurulu disinda heniiz Avrupa Merkez
Bankalar: sistemine katilmay: kabul etmemis Merkez Bankalarinin
Bagkanlarimin da (ingiltere ve Danimarka gibi) katilimiyla olusan kuruldur.

Baskan, Avrupa Merkez Bankas1 Baskanidir354,

2) Tek Para Sistemini Saglivacak Tek Para

Politikasi:

a) Tek Para (ECU)

Bakanlar Kurulu, paralarin ECU ile sabit kalacak degisim oranlarini
belirleyeceklerdir. ECU ayrica birlik disi1 paralarla piyasalarin sistemine gore
degistirilecektir. Bakanlar Kurulu ECU'niin tek para olarak iiye iilkelere girmesi

icin gerekli kararlar1 alacaklardir.

354, Banque de France, Organisation et Fonctions de quelques grandes Banques
Centrales, Banque de France, Dir. Gen. des Etudes, 1992, s. 16-25.



- 303 -

b) istikrarli Para Politikas1

Avrupa Merkez Bankalar:1 sistemini fiyat istikrarimi
gerceklestirecek bir para politikasina ulastirabilmek icin ¢esitli tedbirler
alacaktir.

-Avrupa toplulugunun para politikasin1 tarif edecek ve
uygulayacaktir.

-Odemeler sisteminin iyi islemesine nezaret edecektir.

Diger yandan sozlesmenin 104. maddesi ile Avrupa Merkez Bankasi
statiisiinde, Avrupa Merkez Bankasinin veya sisteme dahil tilkelerin Merkez

Bankalarinin iilkelerinin biitce agiklarimi finanse etmeleri yasaklanmistir.

Sistem dis1 paralar karsisinda takip edilecek kur politikas:

konusunda Bakanlar Kurulu karar verecektir.

Avrupa Topluluguna itiye iilkelerin, Avrupa ekonomik ve para
birligi anlagmas1 esaslarina uyum saglamas: icin en erken 1997 yili basi ve en
ge¢ 1999 yili basi olarak zamanlama yapilmistir. Bu tarihlere kadar iiye iilkelerin
enflasyon, biitce aciklari, iilkeler arasi kur nisbetlerinde birbirlerine
yakinliklarinin saglanmasi 6ngoriilmektedir355, Aym1 zaman icinde iilkelerin

Merkez Bankalarinin bagimsizlagtirilmas: da 6ngériilmistiir.

355, DHORDAIN Roland - CLODONG Olivier, Les Banques Centrales leur
Independence dans la Construction Europeenne?, Les Editions
d'Organisation, 1994, s. 65-66.
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L- T.C. MERKEZ BANKASI

1) Yonetim

T.C. Merkez Bankasi kanunla kurulmus bir anonim sirkettir. Kendi

kanununda aciklik olmayan durumlarda Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine

tabidir.

Bankanin 25.000.000 TL. olan sermayesi 4 guruba ayrilmigtur (Merkez
Bankasi Kanunu, Md. 8).

A gurubu hisseleri Hazineye ait olup, bunlarin tutar1 % 51'den asag1

olamaz.
B gurubu hisseleri Tiirkiye'de faaliyette bulunan milli bankalara aittir.

C gurubu en ¢ok 15.000adet olup, milli bankalar disindaki bankalara

veya imtiyazli sirketlere ayrilmistir.

D gurubu hisseleri ise Tirk Ticaret miiesseselerine ve Tiirk

vatandasligina haiz gercek veya tiizel kisilere tesis edilmistir.

Kurulus safhasinda, Merkez Bankasi: tizerinde Hazine'nin ve Maliye
Bakanlifi'nin etkisinin miimkiin oldugu kadar az olmasi amaciyla, sirkette
Hazine hissesi % 15'de tutulmustur. Merkez Bankasi'nin Hazine'nin kasasi
durumuna gelmemesine Ozen gosterilmistir. Ancak daha sonra 14 Ocak 1970
tarihli, 1211 sayili T.C. Merkez Bankas:i Yasasi, 1715 sayili yasanin yerini almis,

1715 sayili yasa yiirtirliikkten kaldirilmistir. Bu yeni yasanin getirdigi en 6nemli
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degisiklik, Merkez Bankasi'nda Hazine'nin hissesini % 15'den % 51'e

cikarmasidir356,

a) Banka Genel Kurulu'nun Yetkileri

Bu yetkiler kanunda 6 madde halinde diizenlenmistir.

-Yillik faaliyet raporu ve denetim kurulu raporu tetkiki.
-Bankanin bilango ve kar-zararinin incelenmesi ve karar alinmasa.
-Banka meclisi ve denetleme kurulu ibrasi

-Sermaye arttiriimasi.

-Esas mukavelede degisiklik yapilmasi.

-Bankanin tasfiyesi hakkinda karar verilmesi.

Bitiin bu yetkilerin kullanilmasinda Genel Kurulda % 51'den fazla oy
hakki olan hazinenin kararlan diledigi sekilde yonetme yetkisi esasen mevcut

oldugu gibi, genel kurulun 6énemli kararlari, ayrica hiikkiimet onayina tabidir.

b) Banka Meclisi

A.S.'lerde Yonetim Kurulu denilebilecek meclisin tiyesi hissedarlar meclisi

tarafindan segilir. Guvernor ise 7. ve dogal tiyedir. Banka meclisi tiyelerinin

356 EYUPGILLER Servet, Banka ve Mali Kuruluslar, Yarg: Yavinlari, 1988, s. 38-
41.
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gorev siiresi 3 yildir, her yil iiyelerin iicte biri yenilenir. Uyeler Ticaret

yapamaz, bankalarda kisi veya sermaye ortakliklarinda ortak olamazlar.
Ayda en az bir kez toplanan idare meclisi cogunluk ile karar verir.
Banka Meclisinin gorevleri sunlardir:357
-Tedaviildeki paralarin degistirilmesi.
-Reeskont, iskonto ve faiz hadlerini, licret ve komisyonlarim1 belirtmek.
-Kanuni karsiliklar hakkindaki Onerileri Bagbakanliga sunmak.
-Bankanin kredi sartlarini, limitlerini belirlemek.
-Mevduat vade ve tiirlerinin belirlenmesi.
-Milli para ile altin ve yabanci para muadeletlerinin belirlenmesi.
-Altin ve doviz rezervlerinin yonetimi.
-Bankalarin yillik kadrolarinin onaylanmasi.
-Bankanin yonetmeliklerinin onay:.
-Bankanin ihtiyaci olan gayrimenkullerin alim satimi.
-Sulh, ibra ve teslim konularinda kararlar alinmasi.

-Bankanin faaliyet sayisi, bilanco, biitge, kar-zarar hesaplarinin Genel

Kurula sunulmasi.

357, T.C. Merkez Bankas: Kanunu, 1211 sayili kanun, Md. 22.
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-Yetkilerine giren personelin tayini.

-Bankalarin edinebilecekleri gayrimenkul nisbeti hakkinda karar

verilmesi.
-Diger konularda ve bagkanin sundugu konularda karar almmmasi.

Banka meclisinin bu gérev ve yetkisini 2 gurupta toplandiklarini
goriiyoruz. Fiilen para kredi politikalar: ile ilgili gérevler ve bankanin y6netimi
ile ilgili gbrev ve yetkiler.

c¢) Denetleme Kurulu

Her gurup hisse senedini 1 kisi olmak iizere 4 kisiden olusan kurul,
A.S."lerin Denetleme Kurullar1 ile ayni tiirde gorev yaparlar. Bankanin
hesaplarini inceler, pay sahiplerinin sikayetlerini incelerler. Genel Kurulu
toplantiya cagirabilir. Bagkanliktan diledikleri bilgileri alabilirler. Denetleme

Kurulu iiyelerinin gorev siiresi iki yildir.

d) Baskan (Guvernor)
Bakanlar Kurulu karariyla 5 yillik bir dénem icin atanir (Md. 25).

Bagkan, en yiiksek icra amiri sifatiyla bankay: sevk ve idare ve yurt icinde

ve yurt disinda temsil eder.
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Guverndr bir yandan kanunun kendisine verdigi yetkileri, diger
yvandan da banka meclisinin kararlarini uygular. Banka Meclisi ile

mutabakatsizhik halinde Maliye Bakani hakemlik eder.

e) Yonetim Kurulu
Guverndr Bagkanliinda goérev yapan 4 Bagskan yardimcisindan olugur.

Banka meclisine teklifleri hazirlar, yo6netmelikleri hazirlar, idari

kararlar: alir, islerin koordinasyonunu saglar.

2) Merkez Bankasi Fonksiyonlari
Bankanin Goérev ve Yetkileri:
a) Banknot Ihraci

Bankanin ihra¢ ettigi banknotlarin tedavili zorunlu, 6deme

kudretleri ise hudutsuzdur (Md. 36).
b) Banknotlarin Degistirilmesi
Banka liizum goérdiigi zaman banknotlar: yeniler.
c¢) Tirk Parasi istikrarinin Korunmasi

"Madde 30. Banka, banka meclisince zaman zaman tesbit edilecek kendi
isletmelerinde uygulayacagi reeskont, iskonto ve faiz hadlerini ve agik piyasa

politikasinin sartlarin ilan eder.
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11 Haziran 1930 tarihinde kabul edilip, 30 Haziran 1930 tarihinde
yayimlanan 1715 sayili yasa ile T.C. Merkez Bankasi kuruldu. 3 Ekim 1931'de fiilen
gbrev yapmaya baslayip, Konsorsiyum'dan gorevi devrald: ve ilk is olarak Aralik
1931'de Tiirk parasmin altina gére degerini saptadi. Yapilan ayarlamaya goére 1
Tl= 12.06 Fransiz Frangs; 1 gram altin= 140.658 kurus, bir altn liranin degeri de
930.48 kurus olarak belirtildi."358

Bu yapilan ayarlama uzun yilar muhafaza edilerek ta 1946 devaliiasyona
kadar Tiirk Lirasi degerinde hicbir degisiklik yapilmadi.

d) Para Kredi Konusunda GoOrev ve Yetkiler

Banka ekonomik amag ve hedeflere uygun olacak sekilde kredilerin hacim,
nitelik, mahiyet ve temin sartlarini diizenler ve kredi sistemi icinde genel

likidite ihtiyacini karsilar.

e) Kanuni Karsiliklar

Bankalarin taahhitlerine karsilik bulunduracaklar1 umumi

disponibilitenin nitelik oranini munzam karsilik miktarlarini belirler.

Tirkiye'de bagka para politikas1 araclan da kullamilmasina karsin, zorunlu
karsilik orani en ¢ok kullanilan ve en etkin araci olusturmaktadir. Hiikiimetler

bu araci sadece para arzini ayarlamak amaci ile degil, ayni zamanda kamu

358, EYUPGILLER Servet, Banka ve Mali Kuruluslar, Yarg: Yayinlari, 1988, s. 40-
41.
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sektoriine fon saglamak ve sektorel kredi dagilimini etkilemek icin de

kullanmiaslardir.

f) Faiz Oranlan

Kredi islemlerinde ve mevduat kabuliinde kullanilacak ve verilecek azami

faiz oranlarini belirler.

Turkiye'de 1933 yilindan itibaren uygulanan "Gliidtimlti Faiz Politikasi"na 4
Haziran 1980 tarihinde yayinlanan "Faiz Kararnamesi" ile son verilmistir.
Gudumli faiz politikas1 ile "faiz oranlarinin ilgili organlarca belirlenmesi"
kastedilmektedir. 1980'li yillarda amag, banka mevduat faiz oranlarinm pozitif reel

getiri saglayacak diizeyde tutmak olmustur.

g) Banka Kredilerinin Diizenlenmesi

Kalkinma planlar: ve yillik programlarin hedeflerine uygun olarak kredi

hacmini ve kredi verilerini miktarlar ve mevzular itibariyle belirler.

h) Diger Yetki ve Gorevler

Banka, taksitli satiglarin tabi olacag1 esas ve sartlari, 6zel sektére mensup

kuruluslarca satisa gikarilacak tahvillerin faizlerini tesbit edebilir.
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3) Bankamin Hiikiimetle lgili

Gorevleri:

a) Mali ve Ekonomik Miisavirlik
Banka, para ve kredi konusunda hiikiimete miisavirlik yapar.
b) Mali Ajanhk

Milletlerarast mali ve iktisadi miinasebetlerde Bankaya hiikiimetin
mali ajanhi§ verilebilir. Her veri, devlet i¢ borclanma senetlerinin mali
servisini, kambiyo denetlemelerini, dis ticaret rejimi tatbikatlarini yapma

gorevlerini istlenebilir.
c¢) Hazinedarlik

Banka htikiimetin hazinedaridir. Devletin gerek iceride ve gerek

disarida her tirlii tahsilat ve tediyat islerini yapar.
d) Bilgi Isteme

Banka, bankalardan mevduat, kredi, déviz ve diger islemlerine ait her
tirld bilgiyi isteyebilir ve bagimsiz denetim raporlarini, bilango ve netice

hesaplarini ister.

e) Risk Santralizasyonu

Bankalarin risk durumlari hakkinda bankalardan alinan bilgileri risk

merkezinde toplayarak ilgili bankalara aydinlatici bilgileri hazirlar.
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4) Bankanin Yapacag Islemler:

a) Senet ve vesikalarin reeskonta kabuli
b) Hazineye kisa vadeli avans

Banka miktar: cari yil genel biitce 6denekleri toplaminin % 15'ini

gecmemek tizere Hazineye kisa vadeli bir avans hesab:1 acar.

c) Kamu miiesseselerine kredi (Bono karsiligi 9 ay vadeli

kredi)

Bu bonolarla verilecek kredilerin azami limitlerini banka meclisi

kararlastirir.
d) Acik Piyasa Islemleri

Banka para arzini ve ekonominin likiditesini diizenlemek amaciyla

piyasadan kanunda belirtilen esham tahsilati1 alip satabilir.

Acik piyasa islemlerine iliskin esas ve sartlar1 Banka meclisi

belirler.
e) Alun ve dovizle ilgili islemler

Banka, sikke veya kiilce halinde altin veya dovizleri alip satabilir

veya bunlar karsiliginda krediler kullandirabilir.

Bu islemlerin limitleri Banka Meclisi tarafindan belirlenir.
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f) Sair Islemler

Banka Meclisinin uygun gorecegi bankacilik hizmetlerini yapar339.

359, TEKINALP Unal, Banka Hukukunun Esaslari, Beta Basim Yayim Dagitim, 1988,
s. 62-70.
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A.B.D. ALMANYA
(FED) (BUNDESBANK)
Baskan (Guverndr) Se¢imi A.B.D. Baskani Banka meclisi
tarafindan secilir. goriisdi alindik-
Senato onaylar. tan sonra
hiikiimetin
teklifi Cumhur-
baskani onayi
ile
Siiresi 4 Y1l (Yenilene- 8 Yil (Yenilene-
bilir) bilir)
Gbrevden alinma Yok Yok
Orijinleri Bazen Merkez Bazen Merkez
Bankasi biinyesinden Bankasi Bilinye-
' sinden
Kararlarina kamu y®6neti- Yok Hiikiimet {iyeleri
minin katilima oy hakki olmadan
banka iiyeleri
toplantilarina
katilabilir.

Gbrev ve amaglar:i Cegitli Tek

Para Politikas1 Paylasilmis Var

uygulamalarinda

yasal yetkiler

Para politikasi Evet Evet

enstriimanlarinin

se¢imi

Kendi biit¢esini yapma Evet Evet

bagimsi1zliga

Kur oranlari tesbiti Hiikiimet Hikimet

Para biiylime hedefleri Merkez Bankasi Merkez Bankasi

tesbiti

Faiz oranlarinin Merkez Bankas1 Merkez Bankasi

degigtirilmesi

Sorumluluklar

Para politikasi uygulamasi

Emisyon

Odemeler sistemi ile ilgili Evet Evet

hizmetler

Bankalarin bankasi paranin

degisimini kKorumasi dbviz

rezervlerinin yonetimi

Bankaci1li1k sistemi Yok Yok

kontroli
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JAPONYA INGILTERE

Baskan (Guverntr) Sec¢imi Bankalar Kurulu Maliye Bankani
goériigsi alindiktan
sonra Basbakanin
teklifi kraliyetin
onayi ile

Siiresi 5 ¥Yal 5 Y1l
Gérevden alinma Yok Yok

Bir defa Merkez Nadiren Merkez
Bankasindan bir Bankasindan
defa bakanliktan (bir kez 1966 da)
(20 yildair uygulan- '
miyor)
Kararlarina kamu
ynetimi katilima Oy hakki olmadan Yok
2 hiikiimet tem-
silcisi katila-

bilir.
Gbrev ve Amaglar:i Cesitli Yok
Para politikasi uygulama- Paylasilmis Yok
larinda yasal yetkiler
Para politikasi enstriiman- Paylasilmis Paylasilmis
larinin sec¢imi
Kendi biitgesini yapma Yok Evet
bagimsi1zl1g1
Kur oranlari tesbiti Hiikiimet Hikiimet

Para biliylime hedefleri tesbiti Hiikiimetle
birlikte Hiikiimet

Faiz oranlarinin degistiril- Merkez Bankasi Hiikiimetle beraber
mesi

Sorumluluklar

Para politikasi uygulamasi

Emisyon

Odemeler sistemi ile ilgili Evet Evet
hizmetler

Bankalarin Bankas1

Paranin degisimini korumasi

Do6viz rezervlerinin yonetimi

Bankacilik sistemi kontroli Hikiimete yardimci Evet
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BELCIKA

HOLLANDA

(Guverndbr) seg¢imi

Siliresi
GOrevden alinma

Orijinleri

Kararlarina Kamu
Y6netiminin katilim1i

Gorev ve amaglari

Para politikasi uygulama-
larinda yasal yetkiler

Para politikasi
Enstriimanlarinin sec¢imi
Kendi biit¢esini yapma
bagimsi1zl1g1

Kur oranlar:i tesbiti

Para biliyiime hedefleri
tesbiti

Faiz oranlarinin
degistirilmesi

Sorumluluklar

Para politikasi uygulamasi
Emisyon

Odemeler sistemi ile ilgili
hizmetler

Bankalarin Bankasi

Hiikiimetin teklifi
kraliyetin onayi ile

5 Y1l (Yenilenebilir)

Bazen Merkez
Bankasindan

Hiikiimetin veya
hiikiimet komiserinin
kararlari veto edip
15 glin askiya alma
yetkisi vardair.

(Bu hi¢ uvgulanmadi)
Yok

Yok

Paylagilmis

Yok

Hiikiimet

Merkez Bankasi

Merkez Bankasi

Evet

Paranin degisiminin korunmasi

Doviz rezervlerinin y®8netimi

Bankaci1lik sistemi kontroli

Yok

Miidlirler Komitesi
ve denetgiler
kurulunun
hazirladigi 2
kisilik tekliften
bakanlar kurulunun
belirledigi (daima
liste basindaki)
kimsenin kraliyet
tarafindan onay1i ile
7 Y1l

Miimk{in

Hi¢ bir zaman
Merkez Bankasindan

Yok

Tek

Paylasilmis
Evet

Yok

Hiikiimet

Merkez Bankasi

Merkez Bankasi

Evet

Evet
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FRANSA

iTALYA

Baskan (Guverndr) Segimi

Siiresi
Gbrevden alinma

Orijinleri

Kararlara Kamu Y6netiminin
katilima

Gbrev ve amaglari

Para politikasi uygulamala-
rinda yasal yetkiler

Para politikasi enstriiman-
larinin se¢imi

Kendi biitgesini yapma
bagimsi1zli1§1

Kur oranlari tesbiti

Para biiylime hedefleri
tesbiti

Faiz oranlarinin
degigstirilmesi

Sorumluluklar

Para politikasi uygulamasi
Emisyon

Odemeler sistemi ile ilgili
hizmetler

Bankalarin bankas1

Paranin degisimin korunmasi
Doviz rezervlerinin ydnetimi

Bankaci1lik sistemi kontroli

Bakanlar Kurulu
karari ile

6 Y1l

Yok

2 Baskan
Yardimcisinin
birisi Merkez
Bankasindan
Ekonomi bakani
para politikasi
kurulu toplanti-
larina oy hakka
olmadan katila-
bikirs

Tek

Evet

Evet

Evet
Hiikiimsiiz

Para Politikasa
kurulu

Merkez Bankas:

Evet

Yok

Bankanin iist kurulu
belirledigi basbakanin
teklifi Cumhurbaskaninin
onayi ile

Siiresiz

Miimkiin

Nadiren Merkez
Bankasindan

Hazine bakanligi
temsilcisi oy
hakki olmadan iist
kurul toplantilari
na katilabilir.

Yok

Yok

Evet

Evet

Hiikiimsiiz

Hiikiimetle birlikte

Merkez Bankasi

Evet

Evet



TURKIiYE

Baskan(Guverntr) Sec¢imi Bakanlar Kurulu
karari ile

Stiresi 5 ¥l

Gorevden alinma Miimkiin

Orijinleri degisik

Kararlara kamu y&netiminin Hiiklimet temsilcisi
katilim: ile

Gérev ve amaglari gesitli

Para politikas:i uygulama- | Hiikiimetle

larinda yasal yetkiler

Para politikasi enstriiman- Evet
larinin sec¢imi

Kendi bilitgesini yapma
bagimsi1zlig1

Kur oranlari tesbiti Hiikiimetle

Para biliytime hedefleri Hiikiimetle

tesbiti

Faiz oranlarinin degisti- Hiikiimetle beraber
rilmesi

Sorumluluklar

Para politikasi uygulamasi

Emisyon

Odemeler sistemi ile ilgili Evet
hizmetler

Bankalarin bankas1

Paranin degisiminin korunmasi

D6viz rezervlerinin y6netimi

Bankaci1lik sistemi kontrolii Hazine ile beraber

Bu tablonun hazirlanmasinda

- Conseil Economique et Social; les implications d'un Statut
Renové de la Banque de France, Direction des J.0.1993

- Comité des gouverneurs des Banques centrales des etats
membres de la CEE Rapport Annuel 1992 avril 1993

- Projet de loi Portant Reforme du statut de la banque de
France ministére de 1'economie, Dossier de Presse mai 1993

vararlanilmigtir.



- 319 -

KITAPLAR

ADENOT et Albertini J. M. s La Monnaije et les Bangues, Ed. du Seuil,
197s5.

AGLIETTA Michel - L'Independence des Banques Centrales,
Revue d'Economie Financiere, Le Monde
Ed. 1992.

AKERHOLM Johnny s Is It EMU That Puts An End To Independent
Economic Policy?, Unitas 1992, Vol. 64.

AKGUC Oztin : Tiirkive'de Bankacilik, Gercek Yayinevi,
1992

ALKIN Erdogan X Uluslararas: Ekonomik fliskiler, Filiz
Kitabevi, 1990.

ALKIN Erdogan : iktisat, Filiz Kitabevi, 1992.

ALKIN Erdogan : Gelir ve Biiytime Teorisi, Filiz Kitabevi
1992

ALKIN Erdogan : Fivat Teorisi, Filiz Kitabevi 1992.

AREN Sadun : Istihdam Para ve fiktisadi Politika, Savas

Yayinlar1 1992.



AUFRICHT Hans

BACHG. L.

BALLON Robert ]J.

BASU S. K.

BECKHART Benjamin Haggott

BERNARD Yves - COLLI J. Claude:

BURSTEIN M. L.

DHORDIAN Roland,
CLODONG OLIVIER

DURAND Huguette

ERGIN Feridun

- 320 -

[a legislation des Banques Centrales,
Ed. Cujas 1965.

Federal Reserve Policy Making, Alfred A.
Knopf 1950

Les Systemes netaires et Bancaires

Etrangers, Ed. Cujas 1986.

Central king In The Emergin
Countries, Asia Publishing House,

Newyork, 1967.

Federal Reserve System, Colombia
University Press, 1972.

Dictionnaire Economique et Financier, Ed.
Seuil 1975.

The New Art of Central Banking, Newyork
University Press 1991.

Les Banques Centrales leur Independence

Dans la Construction Europeenne? , Les
Editions d'Organisation 1994.

Les Systemes Monetaires et Bancaires
Etranger, Ed. Cujas 1986.

Para ve Faiz Teorileri, Beta Basim Yayim
Dagitim 1983.




- 321 -

EREN Ercan : Makro Iktisat, Ezgi Kitabevi 1992.
ERKAN Hiisnii s Sosyal Piyvasa Ekonomisi, Konrad

Adenauer Vakfi Tiirkiye Temsilciligi, 1987.

ERTUNA Ozcan : Finansal Kurumlar, Teori Yayinlari, 1986.

ERTURK Emin - Para fkamesi, Uludag Yaymlar1 1991.

EYUPGILLER Servet : Banka ve Mali Kuruluslar, Yargi Ya;ymevi
1988.

FABRA Paul : [able Ronde L'esprit du Marche Comment

Penser 1'Argent, Le Monde Editions 1992.

FOUSEK Peter G. . Foreign Central Banking the Instruments
of Monetary Policy, Kennikat Press,

London, 1969.

FRIEDMAN Milton : Kapitalizm ve Ozgiirliik, Cev. D. Erberk ve
N. Himmetoglu), Alun Kitaplar 1988.

GALBRAITH ]. Kenneth : Ekonomi Kimden Yana, (Cev. B. Corak¢i ve
N. Himmetoglu) Alun Kitaplar Yayinevi
1990.

GALBRAITH J. Kenneth : Para Nereden Gelir, Nereve Gider?, (Cev.

B. Corakc¢t ve N. Himmetoglu), Altn
Kitaplar Yaymevi 1990.



- 322 -

GEORGE Andre C. - Banqgues et Institutions Financieres Aux
Etats Unis, Societe d'Editions Economiques

et Financieres, 1963.

GOODHART Charles : The Evolution of Central Banks, The MIT
PRESS, Massachusetts Institute of
Technology, 1988.

GUNES Hursit : Enflasyonun Kontroliinde Alternatif Para
Programy, Ist. Tic. Odasi Yaymn 1992/18.

GUVEN Ozcan : Bankalarda Fon Kullanimi ve Yénetimi,
fzmir 1981.

HAWTREY R. G. . The Art of Central Banking, Frank Cass

And Co Itd. 1962.

HIC Miikerrem : Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi,
1991.

HIC Siireyya : Tiirkive Ekonomisi 1, Mentes Kitabevi
1991.

HIC Siireyya : Tiirkive Fkonomisi 2, Mentes Kitabevi
1990.

HOSMALIN Guy : Les Systemes Monetaires et Bancaires

etrangers, Ed. Cujas 1986.

HUILLIER Jacques, J. P. ROTH : Les Systemes Monetaires Et Bancaires
Etrangers, Ed. Cujas 1986.




[IKIN Akin

JOCHIMSEN Reuimut

KEYNES John M.

KEYDER Nur

KOCK M. H.

KOKLU Aziz

LECAILLON J.

LEHMANN Paul Jacques

LIPSEY Richard G.,
STEINER Peter O.,
PURVIS Douglas D.

LIPSEY Richard G.,

STEINER Peter O.,
PURVIS Douglas D.

- 323 -

Kalkinma ve Sanayi Ekonomisi, Yon Ajans
1988.

Revue d'Economie Financiere, Le Monde
Ed. 1992.

Istihdam Faiz ve Para Genel Teorisi,
(Cev. A. Baltacigil), Fakilteler Matbaasi,
1969.

Para, Teori-Politika, Bars Ltd. 1991.

Central Banking, Staples Press Ltd.
Second Edition 1969.

Makro fktisat, S Yayinlar1 1984,

Makro Ekonomik Analiz, (Cev. O. Rona
Turanli), Nihad Sayar Yayin ve Yardim
Vakf1 1987,

Le Monetarisme, Ed. Eska 1986.

iktisat 1, (Cev. F. Baurel ve Diger.),
Bilim Teknik Yayinevi 1984.

Iktisat 2, (Cev. F.Baurel ve Diger.),
Bilim Teknik Yayinevi 1984.




MARCO Polo

MARSH David

MOURGUES Michelle de

NOYER Christian

OCAL Tezer, COLAK O. Faruk

OCAL Tezer

OZGUVEN Ali

PARASIZ ilker

PARASIZ llker

PARASIZ Ilker

- TR e

Seyahatname, (Cev. Ronald Latham)
Penguin Books 1958.

La Bundesbank Aux Commandes de
I'Europe, Ed. Belin 1993.

0 ie Systeme Financier et eorie

Monetaire, Ed. Economica 1988.

A Propos du Statut et de I'Independence

des Banques Centrales, Revue d'Economie
Financiere, ILe Monde Ed. 1992.

Para Banka, Imge Kitabevi 1988.

Para Teorisi, Turhan Kitabevi 1981.

Iktisat Bilimine Giris, Filiz Kitabevi 1991.

Para, Banka ve Finansal Pivasalar,
Bursa Haset 1985.

Para Politikasi, Haset Kitabevi Yayinlarn
1988.

Uluslararasi Para Sistemi, Uludag Univ.

Basimevi 1989.




- 325 -

PATAT Jean Pierre % Monnaie titutions Fi cieres et

itiqgues Monetaire, Ed. Economica 1993.

RAYNAULD Andre 4 Institutions Economiques Canadiennes,

Libraire Beauchemin 1964.

SALVATORE Dominick, : iktisat ilkeler ve Kavramlar, (Yaymna

Diulio Eugene A. hazirlayan: C. Alpar), Evrim Basim Yayim
Dagitim 1988.

SAMUELSON P. A, : Iktisat, (Cev. D. Demirgil), Mentes

Kitabevi 1970.

SANDRETTO Rene : Le Pouvoir et la Monnaie, Ed. Economica
1987.

SAVAS Vural - Politik fktisat, Beta Bastm Yayim Dagitim
1986.

SCHMITT Bernard : I'ECU et les Souverainetes Nationales en

Europe, Dunod 1988.

SERVET Jeanne Michel : Comment Penser 1'Argent Occidentalisation
du Monde et rencontre des imaginaire;
Une Double llusion, Le Monde Editions
1992.

TAYLOR Mark C. : Le Cours de Cours Comment Penser I'Argent,
Le Monde Editions 1992.



- 326 -

TEKINALP Unal : Banka Hukukunun Esaslari, Beta Basim
Yayim Dagitim 1988.

TURAN Giil Glinver : Uluslararasi Para Sistemi Diinii ve Bugiinii,
T.Is Bankas: Kiiltiir Yayinlar1 1980.

TURANLI Rona - Mikro Ekonomik Analiz, Bilim Teknik
Yaymevi 1991.

ULUATAM Ozhan : Makro fktisat, Savas Yayinlar1 1993.

YASA Memduh ve Bilim Heyeti : Cumhuriyet Donemi Tiirkive Ekonomisi

1923-1978, Akbank Kiiltiir Yaymni 1980.

YPERSELE Jacques Van, : Le Systeme Monetaire Europeen
KOEUNE Jan Claude Commission des Communautes,

Europeennes 1983.

ZARAKOGLU § Bankacilar fcin Merkez Bankaciligi
Bilgisi, Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Ens. 1988.

ZEYTINOGLU Erol : Genel Ekonomi 2, Metler Matbaas1 1980.



MAKALELER:

ACTUALITE BANCAIRE

AFTALION FHorin

ALESINA Alberto,
SUMMERS Lawrence H.

AYSAN Mustafa

BLUM Patrick

CASTELLO Marta,
SWINBURNE Brancu and Mark:

CHARPIN Jean Michel ve :
NGUYEN Kim

CHATIGNOUX Catherine

- 327 -

Banque de France; Quelques Reflexions Sur Un
Projet Association Francaise des Banques
03.05.1993, N. 196.

La Monnaie Unique et Il'inflation, LE FIG-ECO
06.03.1992. ‘

Central Bank Independence And Macroeconomic
Performance Some Comparative Evidence,
Journal of Money, Credit and Banking, May 1993.

En Basta T.C. Merkez Bankasi1 Ozellestirilmeli,
Kapital, Kasim 1986.

Living In Interesting Times The Banker,
December 1990.

Central Bank Independence Can It Contribute
To Better Inflation Performans Issues In Theory
And Practice, Finance And Development,

Marc 1992,

L'Independence des Banques Centrales Lettre
de Conjoncture de la BNP.,, Mai 1993.

Japon, une Tutelle Temperee Par la Concertation
Les Echos, 10.05.1993.



- 328 -

CHERLONNEIX Bernard : Japon Degres de la Convertibilites Monetaire,
LE HG-ECO 24.04.1992.

CUKIERMAN Alex, 2 Measuring The Independence of Central Banks
WEBB Steven B., and It's Effect on Policy Outcomes, The World
NEYAPTI Bilin Bank Economic Review, Sep. 1992, V. 6, N. 3.
DAVIS Richard G. 3 Inflation; Measurement and Policy Issues

Federal Reserve, Bank of Newyork Quarterly

Review Summer 1991.

DEANE Marjorie 3 Currency Disunion International Management,
December 1992.
DELHOMMAIS Pierre A. : Banque de France, A quand I'Independence

Option Finance No. 238, 14 Dec. 1992.

DOWD Kevin - The Case Against A European Central Bank,
World Economy, Sept. 1989, Vol. 12.

FOURCANS Andre - Priorite a la stabilite Monetaire, LE FIG-ECO,
26.06.1992.
FRICKE Thomas : D'une Bundesbank a l'autre? La Banque Centrale

Allemande Comme Modele Pour I'Europe, Revue
de I'OFCE, No. 44, Avril 1993.



GEIGER Till and
ROSS Duncan M.

GHERARDI Sophie

GUNGOR Tevfik

HARRISON William B.

HEALEY Nigel M. ve
LEVINE Paul

HUTTON Will

HUTTON Will

- 329 -

Bank, Institutional Contraints and the Limits of
Central Banking; Monetary Policy In Britain
And West Germany 1950-52, Business History,
03 Aug. 1993.

Banques Centrales et Marches, Le Monde
Dossiers et Documents, No. 207, Subat 1993.

Diinya, 02.08.1993.

Federal Reserve District Directors; Support System
For a Public Institution, Journal of Economics and

Business 1991, Temple University.

Unpleasant Monetarist Arithmetic Revisited;
Central Bank Independence Fiscal Policy and
European Monetary Union, National
Westminster Bank Quarterly Review,

August 1992,

The Beguiling Prospect that Masks a Revolution,
The Guardian, 18 April 1990.

A Made to Measure European Constitution 1s in
the Offing Which is Set to Expose the
Eccentricities and Peculiarities of a Wilting
Mother of Demoeracy, The Guardian 17 Dec.1990.



JACQUELOT Patrick de

KARACAN Ali jhsan

KAY John A.

LAMFALUSSY Alexandre :

LASSUDRIE DUCHENE Bernard:

LE FiG-ECO

LES ECHOS

LOEHNIS Anthony

Mc MAHON Kit

MERREIT D. T.

v BRE o
Royanme Uni; une dependance totale, Les Echos,
10.05.1993.
Merkez Bankasinin Bagimsizlii mi, Yoksa
Giivenilirligi mi?, Diinya Gazetesi, 30.03.1994.
La Panacee de 1'Independence, LE FIG-ECO

18.02.1994.

Comment Reussir 1'Union Monetaire Europeenne,
LE FIG-ECO, 17.07.1992.

Maastricht; une solution maximaliste, LE FIG-ECO
26.06.1992.

Union Monetaire-Banques Centrales: des
differences difficiles a effacer, 10.11.1993.

La Polemique s'envenime entre Kohl et pshl
sur l'unification, 21.03.1991.

EMS; A Central Banking View The Banker,
August 1985.

An Insult to the Bank Euromoney, February 1993
Qovemements and Banks, A Longer View,

The Australian Economic Review, 1 St.
Quarter 1992.



MOTTE Muriel

OSBAND Kent ve

VILLANUEVA Delano

POLLARD Patricia S.

POSEN Adam S.

PROBLEMES Economigues :

RAIMAN Jacques

ROBIN Jean Pierre

- 331 -

Balladur; Les Americains doivent accepter une
reforme du systeme monetaire, LE FIG-ECO,
14.08.1991.

Independence Currency Authorities
International Monetary Find Staff Papers, Vol.
40. No. 1, March 1993.

Central Bank Independence and Economic,
Performance Review July August 1993, V. 75,
N.4, The Federal Reserve Bank, Of St. Louis.

Why Central Bank Independence Does Not
Cause Low Inflation. There is no Institutional
Fix for Politics, The Amex Bank Review, 1993.

L'Independence des banques Centrales Peut
Hle Faciliter la Maitrise de l'inflation, Heb.
No. 2. 312, 10 Feb. 1993.

La theorie de la banque libre, LE FIG-ECO,
06.03.1992.

Le Pouvoir monetaire prend son independence
LE FIG-ECO, 05.01.1994.



ROSA Jean Jacques

SALIHOGLU Esen

SHREEVE Gavin

STONE Eric

SUZUKI Yoshio

THE BANKER

THE ECONOMIST

THE ECONOMIST

THE ECONOMIST

THE ECONOMIST

- 332 -

Les Conditions d'une monnaie irrevocablement
Unique, LE FIG-ECO, 22.11.1991.

Caresizligin Acisi, Diinya Gazetesi, 06.04.1991.

Central Bank to the Rescue, The Banker Feb. 1988

The Battle For Independence, Asian Business
August 1992.

Japon Merkez Bankasi ve Parasal Politika
(Cev. Ahmet Erol), Maliye Yazilari, No. 39 ve
40, Nisan-Eylil 1993.

Not quite a revolution, the Portiguese may have
doubts about European monetary union but are
setting the pace on Central Bank Independence
Aralik 1990.

Revamping the banque de France, 24 April 1993.

Central Banks; American and Japan, the rewards

of independence, 25 Jan. 1992.

Finance Brief, liberating Central Bankers,
The Fconomist, 10 Feb. 1990.

Don't blame the Bundesbank, 12 June 1993.



THE ECONOMIST

TUNCER Mehmet

WORLD BANK POLICY

RESEARCH BULLETIN

VOLCKER Paul A.

YASAR Siileyman

- 333 -

Too many pies for the old lady, The Economist,
28 Aug. 1993.

Milliyet, 31.03.1992.
How the independence of Central Banks affects
Policy outcomes, November-December 1992,

Yol 3, N..5.

A regime for stable prices and currency rates
asian Finance, 15 Feb. 1991.

Paranin Ozellestirilmesi ve Parasal Istikrar,
Finans Diinyasi, Eyliil 1992.



- 334 -

DOKUMANLAR:

A.B.D. Anayasasi - A.B.D. Disisleri Bakanhig: Yayini

ALPHANDERY Edmond 3 Projet de loi portant reforme du status de

| la Banque de France, Ministere de

I'economie Dossier de presse, Mai 1993.

ASSOCATION Belge Des Banques: Rapport Annuel, 1993.

BANQUE DE FRANCE . Systemes de paiment dans onze pays
developpes, Ed. Banque de France,
France 1990.

BANQUE DE FRANCE - Organisation et fonctions de quelques
grandes banques centrales, Banque de
France, Dir. Gen. des Ftudes, 1992.

BANQUE DU CANADA : Rapport annuel du gouverneur au
ministre des finances, 1993.

BANQUE DU CANADA . Gestion et Responsabilite, Banque de
Canada, 1993.

COMITE DES ETABLISSEMETS : Rapport Annuel au Conseil National

DE CREDIT 3 du credit, 1992.



= 335 =

CONSEIL ECONOMIQUE ET SOCIAL : Les implications d'un statut Renove de la
Banque de France, Direction des journaux
officiels, 1993.

CROW John W. : Ia Politique monetaire a I'oeuvre au
Canada Conference donnee sous les
auspices de la fondation, Eric J. HANSON
a l'universite de I'Alberta, 18.01.1988,

Banque de Canada Yaynlari.

COMITE Des gouverneurs des banques centrales des etats membres de la C.EE
Rapport Annuel, 1992, Avril 1993.

FEDERAL ALMANYA MERKEZ BANKASI KANUNU

FRANSA BANKASI KANUNU

JOURNAL Officiel de la Republique Francaise, 04.12.1993, N. 281.

JOURNAL Officiel de la Republique Francaise, 06.08.1993, N. 180.

KANADA BANKASI KANUNU

PROBLEMES ECONOMIQUES ! Le systeme bancaire allemand (Bulletin
de la Commission bancaire), Hebdomadaire

No. 2. 293, 30 Sept. 1992.

PROJET de loi Portant reforme du status de la banque de France; Ministere de

I'economie, Dossier de presse, Mai 1993.



RASMINSKY Louis

T.C. ANAYASASI

T.C.MERKEZ BANKASI KANUNU:

- 336 -

Le Role actuel de la banque centrale, Conference
sous les Auspices de la fondation per Jacobson,
9 Nov. 1966.

1211 Sayili 14.01.1970 tarihli T.C.Merkez Bankasi
Kanununda degisiklik kanunu, Kanun No: 3985,
Resmi Gazete, 25.04.1994, S. 21915.





