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MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGI

Bagimsizlik; merkez bankalarinin gorevlerini yerine getirme asamasinda ve bu
gorevleri yerine getirebilmek icin sahip olduklar: yetkileri kullanirken siyasi ve biirokratik
etki altinda kalmaksizin karar alabilmelerini ve bu aldiklar1 kararlar1 uygulayabilmelerini
ifade etmektedir.

Merkez bankaciligimin dogusu on dokuzuncu yiizyilda olmustur. Bu donemde
birakiniz yapsinlar birakiniz gegsinler felsefesi hakim oldugu i¢in devlet miidahalesi oldukca
azalmis ve bankalar da buna bagh olarak daha bagimsiz olmuslardir. Yasanan savaslar ve
ekonomik bunalimlar bu bagimsizlik riizgarimi tersine ¢evirmis, hiikiimet miidahalesi
ithtiyacin1 ortaya c¢ikarmistir. Merkez bankalarinin bagimsizligir ozellikle 1960’11 yillardan
itibaren Olciilmeye calisilmistir. Merkez bankasi bagimsizlik derecesinin belirlenmeye
calisilmasinin nedeni; iilkelerin merkez bankasi bagimsizlik dereceleri ile makroekonomik
performanslar1 arasindaki iliskinin belirlenebilmesidir.' Bu calismalar sonunda da ortaya
citkan merkez bankasi bagimsizligi ile makroekonomik gostergeler arasindaki iligki,
uygulanan para politikalarinin etkin olabilmesi ve hedeflerine ulasabilmesi i¢in bagimsiz bir
merkez bankasi yapisi olmasi gerektigini bir kez daha giindeme getirmistir.

Bugiine kadar gerceklestirilen bir¢ok ¢alisma sonunda merkez bankasi bagimsizligi ile
enflasyon orani arasinda negatif yonlii bir iliski oldugu, merkez bankasinda hiikiimet etkisi
olmadig: takdirde enflasyonun daha diisiik bir seyir izledigi ortaya ¢ikmis ve fiyat istikrari
icin merkez bankasi bagimsizliginin tek faktor olmadig: anlasilmistir.”

Merkez bankalar1 6zellikle 1970’lerden sonra fiyat istikrarin1 ve ekonomik istikrari
saglamada daha etkin rol oynamislardir. Fiyat istikrarim1 amag¢ edinen bir merkez bankasi
bagimsiz olmalidir. Bagimsiz bir merkez bankasi siyasi iktidarlarin kisa vadeli amaglar i¢in
sahip olduklar yetkileri gereksiz yere kullanmalarim1 6nleyebilmektedir. Bagimsiz bir merkez
bankasi ayrica toplumda giiven yaratmakla birlikte toplum tarafindan giiven duyulan merkez
bankasi enflasyonist beklentileri bertaraf edebilmektedir.

Merkez bankasi bagimsizlig: literatiirline gore, bagimsizlik; fiyat istikrar1 yoniinde
inanilirhk saglamak yoluyla enflasyonu diisiirmekte yardimci olabilecek kurumsal bir
ozelliktir. Yakin tarihimizde artan sayida iilke, enflasyon oranlarimi diisiirmek amaciyla
merkez bankalarim1 yeniden yapilandirma yoluna gitmistir. Ornedin Arjantin, Estonya,
Litvanya ve Giiney Kore gibi iilkeler para kurulu olusturmus ve 12 Avrupa Toplulugu iilkesi
de Avrupa Birligi’ne katilmis ve Dogu Avrupa iilkeleri de en bagimsiz merkez bankalari

standartlarin1 Ornek alarak bu iilkelerin merkez bankasi kanunlarini benimseme yoluna
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gitrnislerdir.3 Gerceklestirilen kantitatif olctimler sonunda gecis iilkelerinden cogunun, en
bagimsiz merkez bankasi olarak bilinen Alman Merkez Bankasi Bundesbank’ tan bile daha
yiikksek diizeyde bagimsizlik 6ngdren kanunlari benimsedikleri goriilmiistiir. Bu ol¢timler
sonucu ortaya c¢ikan gercek, diisiik enflasyon diizeyi icin merkez bankasi bagimsizliginin tek
basina yeterli olmadigin bir kez daha ortaya koymustur.

Merkez bankalarinin iktisadi faaliyetlerdeki konumu, siyasi otoriteye karsi
sorumlulugu ve bagimsizligi gerceklestirilen calismalarla sekillendirilmeye ¢alisilmistir. Bu
calismalar 15181inda da merkez bankalarinin, siyasi iktidarlarin miidahale alanlarinin disinda
kalmalart ve o©zerk kuruluslar olmalari yoniindeki fikirler daha fazla destek bulmaya
baslamistir. Siyasi iktidarlarin etkisinde olmayan merkez bankalarinin, ulusal paranin
degerinin korunmasinda ve fiyat istikrarinin saglanmasinda etkili olduklar1 goriilmiistiir. Para
politikasinin hedefler cercevesinde uygulanabilmesi, bu politikayr yiiriitmekten sorumlu
merkez bankalarinin bagimsiz olup olmamasina baghdir. Bu da gosteriyor ki bagimsizlik ile
fiyat istikrar1 arasinda dogru orantili bir iligki vardir. Merkez bankasi bagimsizliginin
gerceklestirilememesi halinde, kamu aciklar1 para basimi ile kapatilmaya c¢alisilmakta bu
durum da yiiksek enflasyonu dogurmaktadir. Yiiksek enflasyon ise beraberinde diisiik biiyiime
ve igsizligi getirmektedir.

Bagimsiz olmayan bir merkez bankasi hedeflerine ulasamadiglr icin toplumda
inanilirligim ve giivenilirligini kaybetmektedir. Bugiine dek yapilan caligmalar daha bagimsiz
merkez bankasina sahip olan iilkelerin ekonomik biiyiime ya da ekonomik biiylimedeki
degisim agisindan herhangi bir maliyet s6z konusu olmaksizin ortalama olarak daha diisiik
enflasyona sahip olduklarim gostermektedir.* Merkez bankasi para politikas: olusturulmasi
stirecinde; uzun donemli bir bakis agisina sahip olabilen ve siyasi davranis i¢ine girmeyen
biirokratlarin ellerindeyse, para politikasinin kredibilitesi ve uzun donem fiyat istikrarini
saglama ve siirdiirmedeki giicii artacaktir.’

Merkez bankasinin bagimsiz olmasi, kendini hiikiimetten soyutlamasi anlamina
gelmemektedir. Hiikiimetle igbirligi yapmak zorunda olmakla birlikte hiikiimetin politikasina
bagl olmayip kendi politikalarin1 da uygulayabilmelidir. Merkez bankalarinin bagimsizligi,
gercekte hiikiimetle isbirligi yaparak uyguladigi para ve kredi politikalarinda, ekonomik
durumun gerekleri dogrultusunda bagimsiz olarak hareket edebilmesidir.

Aslinda son yillarda merkez bankalarina daha fazla yasal bagimsizlik verilmesine yonelik
girisimlerin 6ziinde iki neden vardir. Bu nedenlerden birincisi; yiiksek bagimsizliga sahip olan
Bundesbank ve Swiss National Bank gibi merkez bankalari fiyat istikrarim1 saglamada
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olduk¢a basarili grafik cizmesi ikincisi ise 1970°1i yillarin enflasyonist deneyimleri
kamuoyunun ve biirokrasinin fiyat istikrarini saglama konusundaki arayisini artirmasidar.®

Merkez bankasimnin sahip oldugu bagimsizlik diizeyi, siyasi otoritenin amaglarina
uyumlu olmakla simirhidir. Siyasi otorite, kendi planlarina uygun olarak ekonomi politikalarini
belirlerken, merkez bankasi da para ve kredi programini hazirlamalidir. Bagimsizlikta en
onemli neden; ekonomiyi ve merkez bankasi kaynaklarini siyasi zaaf ve kolayciliktan
kaynaklanan hiikiimet kokenli para yaratma faaliyetinden korumaktir.

Bu baglamda merkez bankasi bagimsizliginin bir diger amaci; para basma olgusunu
siyasi bir tercih olmaktan ¢ikarip, ekonomik konjonktiiriin ekonomik istikrar hedefi
gozetilerek yonlendirilmesine imkan veren teknik bir zorunluluk haline getirmek olarak
belirtilebilir.”

Sadece para politikasi hazirlanmast asamasinda hiikiimete danmismanlik yapacak
bagimsiz bir merkez bankasi olusturmak isteyen bir iilke iki soruna dikkat etmelidir. Birincisi;
ilkedeki politikacilar ve genel olarak da toplum, resmi bagimsizligin hangi derecesini
istemektedir. Istenilen bagimsizlik derecesinin iilkeye 6zgii ¢ok sayida faktore bagli olmasi
muhtemeldir. Bu faktorler bir iilkedeki enflasyonun seyrini, iilkenin siyasi sistemindeki
mevcut yasama, yiiriitme ve yargi kuvvetlerinin karsilikli olarak birbirlerini denetlemelerinin
niteligini, kamuoyunun ekonomik konulara olan duyarliligini ve iilkenin finansal piyasalarinin
gelisme diizeyini kapsamaktadir. Ikincisi ise para politikas1 uygulamasinin belli zamanlarda
kisilere bagli olamayacagl durumlarda bagimsizligin derecesini korumak i¢in ne gibi
diizenlemeler gerektigi ve merkez bankasi yoneticileri ile politikacilar arasindaki yasal ve
yasal olmayan iligkilerin niteligi de son derece onemlidir. Merkez bankasi bagimsizligini
sadece hiikiimete bagimli olmak ya da olmamak olarak diisiinmek yanlis olacaktir.

MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGINI ETKIiLEYEN UNSURLAR

Merkez bankasi bagimsizliginin tek bir kritere bagli oldugunu diisiinmek ¢ok dogru
olmayacaktir. Ciinkii bu kavram bir ¢ok olguyu biinyesinde barindirmakta ve bir ¢ok unsurdan
etkilenmektedir. Merkez bankasi bagimsizligl; saglandiktan sonra ya da saglanmadan &nce
bazi unsurlardan etkilenmektedir.

1-) YASAL BAGIMSIZLIK : Yasal bagimsizlik, fiili bagimsizligin onemli bir
boliimii olarak kabul edilmektedir.Yasal bagimsizlik, kanun yapicinin ve siyasi otoritenin

merkez bankasina ne derecede bagimsizlik verdiginin gostergesidir.Fakat bircok iilkede
hiikiimet ile merkez bankasi arasinda gayri resmi iligkiler s6z konusudur ve politikacilarla
merkez bankasi arasinda sinir net olarak ayrilmamistir.Bagimsizlik konusu incelenirken
politikacilar ile merkez bankasi arasindaki otorite iligkilerinin nasil oldugu agik bir bi¢imde

¢ Utku Utkulu ve digerleri, Nasil Bir Para Sistemi, IMKB Yaynlari, 1. Baski, istanbul, 1998, s.107
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tam olarak belirtilmemistir.Yasalarda ifade edilen bagimsizlik, uygulamada tam olarak
kendini gosterememistir.Bu konudaki tutarsizliklar 6zellikle gelismekte olan iilkelerde daha
fazla kendini gostermektedir.Ciinkii; gelismekte olan iilkelerde herhangi bir kriz s6z konusu
oldugu zaman hukuki kurallar bertaraf edilmekte ve gecici ¢oziim arayiglarina yonelinmekte
bu da yasal bagimsizlig1 uygulamada zedelemektedir.

2-) GOREV_SURESI: 5 ya da 8 yillik gorev siiresi olan bir merkez bankasi
yoneticisinin se¢ildigi donemde siyasi iktidarlar etkilidir.Takip eden donemde secim

olmayacagi icin bu donemde siyasi iktidarin etkisi olmayacak ve merkez bankasinin
bagimsizligl, kendilerini se¢meyen iktidar donemi i¢in soz konusu olacaktir. Gorev siireleri 5
ya da 8 y1l olarak yasada belirlenen merkez bankasi yoneticileri ii¢ sekilde secilirler:Tayin ile,
secim ile ve devlet baskani tarafindan yahut da kabine tarafindan onaylanmak kaydiyla
hiikiimetce secilebilmektedir. Eger siyasi otoriteler her firsatta merkez bankasi bagkanini
degistiriyorlarsa, bu onlarin en azindan kendi istekleri dogrultusunda is yapacak birisini
secmelerine imkan verebilmektedir.® Bunun yaninda Merkez bankasi bagkanimin uzun siire
gorevde kalmasi mutlak bir kriter olmamalidir.Ciinkii; baskanin mutlaka hiikiimetlerin
kararlarinin ve uygulamalarinin karsisinda olmayabilecegi diistiniilmelidir. Guverndriin gérev
stiresi ne kadar kisa olursa siyasi otoritenin, guverndriin kisiligini etkilemesi olanagi ve banka
tizerindeki niifuzu o oranda artmaktadir.Bu nedenle guvernoriin ¢ok sik degismesi, bankanin
bagimsizligina golge diisiirecek ve azaltacaktir.” Ulkemizde de merkez bankasi baskam
bakanlar kurulu karar1 ile bes yillik bir donem i¢in atanmakla birlikte uygulama genel olarak
hiikiimet degisikligi ile es orandadir.Nitekim iktidara gelen hiikiimet kendi sectigi ve
kendisine yakin olan birisini goreve getirmekte bu da bagimsizlik derecesini
azaltmaktadir.Aslinda guvernoriin gorev siiresinin yenilenebilir olmasi bankanin siyasi
otoriteye yeni hiikiimete olan bagimliligin1 artirmaktadir.Dolayisiyla gorev siiresinin
yenilenmesi bagimsizlik derecesini yiikseltmekten ziyade diisiirmektedir. Nitekim 1980 ve
1996 yillan arasinda yedi guverndr gorev alirken her guverndriin gorev siiresi ortalama olarak
2.5 yildan daha azdir. Bu yillar arasindaki atamalarin hiikiimet is bagina geldikten itibaren ilk
alt1 ay icersinde yapilmasi atamalarin acik¢a politik amagla yapildiginin agik bir gostergesidir.

3-) YONETICILERIN KIiSILiGi: Merkez bankasi bagimsizhiginda yoneticilerin
kisiligi son derece onemlidir. Kisisel iliskileri ve olaylara bakis acilar1 farkli olan merkez

bankasi bagkanlarinin; ekonomik olaylarin, krizlerin ve konjonktiirel degisimlerinin
degerlendirilmesinde mutlak surette basarili olacaklarini diistinmek dogru olmayacaktir. Bir

tilkenin merkez bankasinin bagimsizliginda ya da bagimliliginda 6nemli olan merkez

¥ Alex Cukierman ve digerleri, “Measuring The Independence of Central Banks and It’ s Effect on Policy
Outcomes”, The World Bank Economic Review, September, 1992, V.6, N.3, p. 363
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bankasinin uygulamalarinin siyasi iktidarlarin kisa vadeli amaglari dogrultusunda kullanilmasi
veya kullanilmast konusudur. Hollanda Merkez Bankasinin bagimsiz goriisiiniin hukuki yapisi
kadar basindaki yoneticilerin kisiliklerinin de bankanin bagimsiz davramislarinda cok etkili
olmast yonetici kisiliginin bagimsizliga olan etkisine giizel bir ornektir.'’ Merkez bankasi
bagimsizlig1r sadece bankanin yazili statiisiine bagli degildir. Tamamen 6zel miilkiyette ve
0zel menfaatlere bagli ama kesin karar alma niteligi olmayan bir merkez bankasi yonetimine
nazaran hiikiimet kontroliinde ve miilkiyetinde olan bir merkez bankasi da giiclii ve tecriibeli
bir baskan ile kendisini hiikiimetten daha bagimsiz gosterebilir. Yoneticilerin kisiligi,
bankanin bagimli ya da bagimsiz olmasi kadar etkilidir.. Secilen guvernoriin giicli kisiligi,
hiikiimetlerin merkez bankalarinin bagimsiz davranmalarina gosterdikleri 6zenin ¢ok giizel bir
gostergesidir. Hiikiimetlerin her istediklerini yaptirabilecekleri bir guverndr atamalari ile
kendilerine itiraz edebilecek guverndr atamalar1 bilhassa gelismekte olan tilkelerde kanimca
cok daha onemlidir ¢iinkii hiikiimetlerin para yonetiminden ellerini ¢ekme konusundaki
davranislar1 bagimsizlig direkt olarak etkilemekte ve zaman zaman hiikiimetin biit¢e aciklari
nedeniyle merkez bankasini zorlamasi bankanin bagimsizligin1 zedeleyebilmektedir. Kisaca
merkez bankasi yoneticilerinin kisilikleri diinya iizerindeki biitiin iilke ekonomilerinde
onemlidir. Ciinkii merkez bankalarinin bagkanlarinin kisilikleri fiili bagimsizligir belli
Olciilerde etkilemektedir.

4-) TOPLUMSAL DESTEK: Merkez bankalar1 bagimsizliklarindan s6z ederken
demokratik toplumlarda en onemli faktorlerden birisi de halkin bu bagimsizlik olayina nasil

baktigi ve nasil algiladigidir. Ulkenin enflasyon tarihgesi, siyasi sistemdeki frenleme
mekanizmalart veya giic dengelerinin c¢esitleri, halkin iktisat konusundaki bilgi ve
davraniglari, finansal piyasalarin derinligi ve oOzellikle cok seslilik merkez bankalarinin
toplumsal destek agisindan en 6nemli gereksinimleridir. Ozellikle A.B.D Merkez Bankasi’nin
enflasyonu diisiirmek ve istihdam yaratmak seklindeki amaclan ile ilgili olarak alinacak
tedbirlerin birbirleri ile catismasi, acik ve demokratik bir toplumda merkez bankalarinin
uyguladiklart politikalar nedeni ile halkin destegine ve genis kabuliine ihtiyaglar1 oldugu bir
gercegine giizel bir drnektir.

Sonug olarak soyleyebiliriz ki; merkez bankasi bagimsizligina aligkin olmayan ve ya
da merkez bankasi bagimsizliginin ne oldugunu bilmeyen bir toplum bu konuda gerekli ve
yeterli destegi vermeyebilir.Boyle bir sorunun yasanmamasi i¢in kamuoyunun bu konuda
aydinlatilmasi sarttir.

5-) EKONOMIK KOSULLAR: Merkez bankalarinin bagimsizhigi ve bagimsizligin
saglandig1 yetkiler cercevesinde hareket imkanlari, ekonomik kosul ve giice baghdir. Bir

merkez bankasinin giicii, icinde bulundugu piyasanin boyutlar1 oraninca sekillenir. Ote

10 “The Economist Finance Brief, Liberating Central Banker”, The Economist, 10 February 1990, p. 9



yandan bir merkez bankasinin politika boslugunda is gormesi diisiiniilemez. Zira ekonomik
kosullarin yan1 sira sosyal ve politik durumlarda merkez bankast bagimsizligin
etkilemektedir. Dolayisiyla merkez bankasinin bagimsizligt tamamen ayr1 sahada
gerceklesmeyecegi, icinde bulundugu ekonominin kosullart ve sahip oldugu yetkilere paralel
gerceklesece8i soylenebilir. Ciinkii; bir merkez bankasi ne kadar bagimsiz olursa olsun
elindeki araglar sadece para politikasini etkilemeye yardimci olur ve bu araclar da her iilkenin
kosullar1 dogrultusunda etkili olmaktadir. Nitekim Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi1 para
miktarim1 ancak tahvil alim ve satimi kadar degistirebilmekte bu durumda da T.C.M.B’ nin
bagimsiz ve etkin bir para politikasi imkanlarinin mevcut oldugundan bahsetmek miimkiin
olmamaktadir. Mali politikalar ve biitce aci1g1 Tiirkiye’de emisyonu ve toplam para arzini ¢ok
genis Olciide etkiler ve mali politikalart c¢eki diizene sokmadan para politikasini diizeltmek
imkanlarini ortadan kaldirmakta ve ekonomik diizeni zorlamaktadir."'

6-) DEVLET YAPISINA BENZERLIK: Siyasi biitiinlesmeler ile ekonomik
gelismeler birbiriyle son derece alakalidir. Yani siyasi biitiinliik ile parasal biitiinliik, siyasi

merkezilesme ile parasal merkezilesme arasinda iligki vardir. Siyasi biitiinlesmede askeri veya
idari giicler merkezde toplanmistir. Mali biitiinlesmelerde ise para sistemleri vergi gelirlerinin
tahsil ve harcamalarin yapilmasinda merkezilesme olmustur. Merkez bankalarinin siyasi
yapilanma ile iligkileri federatif veya iiniter devlet olma nitelikleri ile ilgilidir. Uniter devlet
yapisina sahip olan iilkelerde merkez bankalar1 hiikiimetlere bagimlidir. (Ingiltere.Japonya
gibi...) Federatif devlet yapisi olan iilkelerde ise durum tam tersidir. (Almanya, ABD gibi...)
Federatif iilkelerde maliye ve para politikalarinin uyumlu olmasi1 oldukca giictiir. Ciinkii;
mahalli hiikiimetlerin kendi politikalar1 dogrultusunda olan ekonomik faaliyetler merkezi
hiikiimet politikalar: ile bagdagmayabilir. Merkez bankalar1 bagimli olsunlar ya da olmasinlar
belli 6lciide 6zerklige sahip olmalari gerekmektedir. Ozerk ya da bagimsiz olarak, merkez
bankasi icinde bulundugu ekonomide etkili olabilmeli ve rol alabilmelidir.

7-) AMACLAR: Bagimsiz bir merkez bankasinin amaci statiisiinde belirtilmektedir.

Statiide belirtilen bu amaglar zaman zaman hiikiimetin ¢alisma alanina girebilmektedir. Genel
olarak bagimsiz merkez bankalarinin amaci;

® Paranin degerini ve fiyat istikrarin1 korumak,
e Ulke ekonomik kosullarina uygun para kredi politikas1 yiiriitmek,

e Siirekli biiyiimeyi saglamak, oldugunu c¢alismamizin ge¢cmis boliimlerinde
belirtmistik.

Acik ve net olarak belirtilmeyen amaclar, ileride merkez bankasi ile hiikiimet arasinda
sorunlar ¢ikmasina neden olabilmektedir. Net olarak belirlenmis ve belirtilmis olan amaglar
hem merkez bankasi yoneticilerinin karar almalar1 sirasinda zaman kaybimi ve celiskileri

" Miikerrem Hig, Para Torisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, 1992, s. 48



onleyecek hem de kesin bir dille ifade edilen merkez bankasi amaci kamuoyunda da
anlasilacak ve destek gorecektir.

8-) BUTCE ACIGI: Merkez bankalarimn bagimsizhigindan soz edilirken, devlet
bor¢larinin merkez bankasi kaynaklarindan finanse edilmesi ve bunun sonuglarinin enflasyona

gotiirmesi konusu 6nem kazanmaktadir. Nitekim bunun en ¢arpict 6rnegi Almanya’nin Birinci
ve Ikinci Diinya Savasi sonlarinda yasadig: biiyiik enflasyondur.'? Bu enflasyonun nedeni;
devletin biitge aciklarin1 merkez bankasi kaynaklarini kullanarak kapatmasidir. Tiirkiye’de de
biitceler siirekli olarak acik vermekte bu acigin kapatilmasi i¢in ya merkez bankasi kaynaklari
kullanilmakta ya da piyasadan bor¢lanilmaktadir. Ciinkii; Tiirkiye’de devlet vergi tahsilatini
tam anlamiyla basarilamamis bu durum da merkez bankasi kaynaklarina dayanmay1 zorunlu
kilmis, kamu idareleri ve kamu girisimlerine merkez bankasi kaynaklarindan parasal tabani
biyiik 6lciide etkileyecek aktarmalar yapilmasi sonucunu ortaya cikarmustir.” Merkez
bankasi bagimsizlifinda temel konu; kamunun finansman agiklarini merkez bankasi
kaynaklarindan finanse edip etmedigidir. Kamu finansman agiklarinin siirekli olarak artmasi
ekonomiyi olumsuz etkileyecektir. Bu nedenle hiikiimetlerin merkez bankasi kaynaklarini
kullanmas1 6nlenmelidir. Bunun saglanabilmesi i¢cin de merkez bankalarina gerekli ve yeterli
olan imkanlar saglanabilmelidir. Merkez bankasi bagimsizligini gerceklestirmis olan iilke
ekonomilerinde merkez bankasi bagimsizligi onemli sonuglar meydana getirmektedir. Bu
sonuclar da kendini Ozellikle ekonomide ve uluslar arasi iligkilerde iilke lehine olumlu
sonuglar dogurmaktadir.

MERKEZ BANKASI BAGIMSIZLIGININ SONUCLARI VE ETKILERI

Merkez bankasi bagimsizligr saglanabildigi andan itibaren bu kavram kendini ilk
olarak merkez bankasinin kamuoyunda sahip oldugu kredibilitesinde gostermektedir. Ciinkii
bagimsiz olan bir merkez bankasi para politikasini istikrarla uygulayabilir ve bdylece
toplumda giiven kazanmis olur.

*KREDIBILITE (GUVENILIRLIK): Bir merkez bankasinin uzun siireli para politikasi
planlama ve uygulama imkani oldugu icin, bu konuda hiikiimetlerde daha avantajhidirlar.

Bundan dolayr merkez bankasi para politikasin1 uygularken hiikiimetten ne denli bagimsiz
oldugu 6nemlidir. Ciddi anlamda ve uygulamada gecerli olan bir merkez bankas1 bagimsizlig
kredibiliteyi olumlu yonde etkileyecektir. Merkez bankasinin takip edecegi para politikasinin,
Hazine agiklarina ragmen 1srarla uygulayip belirli bir vadede sonu¢ alinmaya baslanacagina

12 Giil Giinver Turan, Uluslararasi Para Sistemi Diinii ve Bugiinii, Tiirkiye Is Bankasi Kiiltiir Yayinlari, 1980,
$.52-53
13 Emin Ertiirk, Para ikamesi, Uludag Yayinlari, Bursa, 1991, s. 136



inanilmast  kredibilite” olarak adlandirilmaktadir. Kredibilite icin merkez bankasi
bagimsizligt sarttir. Ulusal para degerine olan giiven ve bagimsiz merkez bankasinin para
degerini koruyabilecegine olan inang¢ kredibilite i¢in 6nemli bir asamadir. Kredibilite konusu
para sistemlerinin uygulanmasi, korunmasi ve ekonomi icinde oneminin muhafaza edilmesi
acisindan oldukca onemlidir.

Kredibilite; iilke ekonomilerinde merkez bankalarinin yapisal 6zellikleri, yonetici ve
yonetici kisilikleri ekseninde meydana gelen bir olgudur. Bu olgu, bagimsiz bir merkez
bankasinin saglayacagi en biiyiik gii¢ kaynaklarindan biridir. Ciinkii; merkez bankasinin para
politikas1 uygulamasinda tam yetkili oldugunun bilinmesi ve buna duyulan giiven piyasalari
olumlu yonde etkileyecektir. Fakat merkez bankasinin bagimsiz olmasi onun giivenilirligini
garanti etmez, yani bir merkez bankas1 giivenilir olmadik¢a bagimsiz olmasi pek bir sey ifade
etmez. Clinkii; kredibilite, yoneticilerin kisiligi, toplum yapisi, ekonomik kosul ve olaylarla
iliskili olan cok yonlii bir olgudur. Kredibilitenin saglanabilmesi i¢in gereken asil sart merkez
bankasinin amaglarinin acik bir dille ifade edilmis olmasidir. Toplum, asil amag olan fiyat
istikrarini; merkez bankasinin saglayacagi yoniinde tesvik gordiigiine inandirilirsa kredibilite
daha da artmis olacaktir. Merkez bankasinin kredibilitesi, uyguladigr para politikasinin
zaman, zemin ve sartlar ne olursa olsun degismedigi ve bu kararliligin piyasa ve kamuoyu
tarafindan algilandig vakit daha da giiclii olacaktir.

Kredibilitede 6nemli olan bir bagka noktada enflasyondur. Kamuoyu acisindan 6nemli
ifade eden izlenecek politikanin enflasyonu diisiiriip diisiirmeyecegidir. Kamuoyunda
enflasyonun diisecegine dair bir inan¢ olmadig1 takdirde ekonomik tedbirler tam anlamiyla
sonu¢ vermeyecektir. Bu siiphe ve uzun siireli etkili olan yiiksek enflasyon merkez bankasi
bagimsizligini ve kredibilitesini olumsuz etkileyecektir.

Merkez bankalar1 bagimsizligini savunanlarin en 6nemli gerekgesi; paranin istikrarini
saglamakla gorevli bir para otoritesi, politik idareden uzak ve bagimsiz kisilerden olusuyorsa
para politikast da uzun vadeli olacaktir ve dolayisiyla da paranin istikrarina olan giiven
artacaktir. Para otoritesinin bagimsiz olmadigi ekonomilerde, ekonomik birimlerde
istikrarsizliga neden olabilecek kararlar alinmasi da son derece olagandir.

*EKONOMIK BUYUME: Ekonomik biiyiime; ulusal gelir diizeyindeki ve birey basimna
diisen ulusal gelirdeki artis isaret eden bir kavramdir.'* Paray1 yoneten merkez bankalarinin

biiylime iizerindeki etkileri ise tartisilmazdir. Siyasi otoritelerin baskisinda olmayan bir
merkez bankasi ekonomik istikrar ve biiylimeyi saglayip, reel faiz oranlarindaki riskleri
azaltabilir. Ekonomik biiyiime ile merkez bankasi bagimsizligi arasindaki iliskide farkl
sonuclar s6z konusudur. Ornegin Isvigre cok bagimsiz bir merkez bankasina sahip olmakla
birlikte yavas bir biiyiime hizina sahiptir. Ote yandan Italya gibi kismen bagimli merkez
bankasina sahip iilkelerin ekonomik biiyiime oranlar1 ve hizlar1 daha degiskendir. Bununla

'* Emre Kongar, “Ekonomik Biiyiime ve Kiiltiirel Kalkinma”, www.kongar.org, (30.03.2005)




beraber merkez bankalar1 bagimli olan Isve¢ ve Norvec’te bilyiime daha da yavastir. Geri
kalmis bir iilkenin merkez bankasi tamamen bagimsiz olsa da bu bagimsizlik gelisme icin
yeterli ve tek sik degildir. Bununla beraber cok gelismis bir iilkenin merkez bankas1 mutlaka
bagimsiz degildir. (Fransa ve Ingiltere gibi...)

Bugiine kadar yapilan calismalar merkez bankasi bagimsizligi ile ekonomik biiyiime
arasinda siirekli bir iliski olmadig1 sonucunu ortaya c¢ikarmistir. Ayrica bu ¢alismalar merkez
bankasi bagimsizliginin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi gelismekte olan ve gelismis
tilkelerde farkli sonuclar dogurdugunu gosterir. Zira biraz oncede belirttigimiz gibi Fransa ve
Ingiltere gibi iilkelerin merkez bankalari tam bagimsiz olmamakla birlikte ekonomik biiyiime
ve refah diizeyleri son derece iyidir.

*ENFLASYON: Enflasyon; fiyatlar genel seviyesindeki devamli ve hizli artiglar olarak
tanimlanir. Bir baska tanimla enflasyon, parasal gelirdeki fiili biiylimenin iiretimdeki fiili

biiylimeden daha yiiksek olmasidir. Devamlilik gosteren ve belli bir oranin iizerine ¢ikan fiyat
artislarin1 enflasyon olarak tanimlayan ekonomi bilimi fiyatlarin bir defalik yiikselmesi
enflasyon degil fiyat artisi olarak kabul etmektedir." Diinya iizerindeki biitiin merkez
bankalarinin asil amaci fiyat istikrarim saglamaktir. Bu amaci gerceklestirebilmek icin her
merkez bankasi kendi iilkesinin sartlarina uygun yol izlemektedir.

Merkez bankas1 bagimsizligr ile enflasyon arasindaki iliski ¢esitli calismalara konu
olmustur. Bu ¢alismalar yine gostermistir ki bu iki 6ge arasindaki baglanti iilkelere gore ve
ozellikle gelismislik ya da az gelismislik derecelerine gore farklilik arz etmektedir. Ornegin
hiikiimete bagli bir merkez bankasina sahip olan Japonya’da antienflasyonist caligmalar son
derece basarili bir sekilde gerceklestirilmistir. Japonya ile karsilastirildiginda, merkez bankasi
bagimsizligl olmayan Almanya’da enflasyon konusunda énemli adimlar atilmistir. Almanya
ve Japonya Ornegine bakarak soyleyebiliriz ki enflasyon olgusu sadece merkez bankasi
bagimsizligindan etkilenmemektedir. Ekonomideki diger gelisme ve olaylar enflasyon
diizeyini etkileyebilmektedir. Merkez bankasi bagimsizligi tek basina diisikk enflasyonu
saglamadiglr gibi bagimli bir merkez bankasi da tek basina yiiksek enflasyon nedeni
olmamaktadir. Ornegin enflasyonist egilimin ortaya ¢iktign bir dénemde karsiliksiz kamu
harcamalar1 s6z konusudur. Bagimsiz bir merkez bankasinin gorevi, bu kamu harcamalarinin
devlet kaynaklarindan yapilmasin1 onlemek olmalidir. iste bu noktada merkez bankasinin
bagimsizligt devreye girmektedir. Yani; merkez bankasinin yasal bagimsizligi diisiik
enflasyonun ne gerekli ne de yeterli bir sartidir. Ama diger sartlar esit olmak kayd: ile daha
diisiik bir bagimsizlik diizeyi yiiksek enflasyona katkida bulunur.

Enflasyonla miicadelede gerekli olan bir nokta da merkez bankasi uygulamalar ile
hiikiimet uygulamalarinin uyumlu olmasidir. Zira hiikiimet ve banka uyumu bu miicadeleyi
olumlu yonde etkileyecektir. Enflasyon tek yonlii bir olay olmadigi i¢cin bagimli merkez

15 www.members.lycos.co.uk, (12.12.2004)




bankalarinin enflasyonla miicadelede aldiklar1 sonuglar ile bagimsiz merkez bankalarinin
aldiklar1 sonuclar1 karsilastirmak pek saglikli olmayacaktir. Herhangi bir karsilastirma soz
konusu oldugu zaman ekonomik ve sosyal sartlar da isin i¢ine girmektedir. Caligmamizin
ilerleyen boliimlerinde merkez bankasi bagimsizligi ile enflasyon arasindaki iliski daha
ayrintili olarak ele alinacaktir.

*BANKACILIK SISTEMi KONTROLU: Merkez bankalar1 sadece fiyat istikrarim
saglamaya calisan kurumlar degillerdir. Hiikiimetler merkez bankalar1 araciligi ile ticari

bankalart ve ticari bankacilik sistemini kontrol etme sansina sahip olurlar. Siyasi otorite,
merkez bankasi araciligl ile ticari bankalar sisteminin ve ticari bankalarin mevduat
yaratmasini; ticari bankalarin mevduat karsiliklari ile ticari bankacilik sisteminin sahip oldugu
rezerv miktarmn1 denetleyerek diizenler.'® Para politikasinin uygulamasinda bankacilik
sisteminin Onemli olmasinin nedeni; saglikli ¢alismayan bir bankacilik sisteminin para
politikas1 uygulamasini giiclestirecek olmasidir. Ancak bankalar etkilemek ve yonlendirmek
yoluyla uygulamaya konulabilen ciddi bir para politikasini, basibos bir bankacilik sistemi
izleme olanag: yoktur."’

Ticari bankalar arasinda gerceklestirilen islemler merkez bankas1 kontroliinde
olmaktadir. Bankacilik sistemi iizerindeki etkisi nedeni ile merkez bankalarinin denetim
imkanlar1 ve araclari son derece Onemlidir ve merkez bankasinin bu acidan bagimsiz
olmasinin saglikli olup olmadig tartisma konusudur. Giiniimiizde bagimsiz merkez bankalari,
bankacilik sisteminin kontroliinii faaliyet alani disinda tutulmaktadir ve sisteme sadece
nezaret etmekle yetinen merkez bankalar1 da s6z konusudur.

Merkez bankalarinin bankacilik sistemi iizerindeki etkisi ve kontrol imkani izleyecegi
para politikas1 acisindan 6nemlidir. Ozellikle iilkenin bankacilik sisteminin 6nemli bir
boliimiiniin kamuya ait KIT durumunda olmasi, merkez bankasi bilancosunu ve paranin
degerini, alim giiclinii etkileyecek olmasina en giizel 6rnek ise Tiirkiye’dir. Gelismekte olan
tilkelerde herhangi bir ticari bankanin batmasina izin verilmemekte, bu batisin piyasalar1 ve
kamuoyunu olumsuz etkileyecegi diisiiniilmektedir. Boyle bir diisiincenin faturasi ise
kacinilmaz bir sekilde halka mal edilebilmektedir. Merkez bankasi bagimsizligi s6z konusu
oldugu zaman bankacilik sisteminin bu bagimsiz merkez bankasi tarafindan m1 yoksa siyasi
iktidar tarafindan m1 kontrol edileceginin belirlenmesinin gerekliligi ise bankacilik sisteminin,
ekonomik diizenin asil ve dnemli bir boliimii olmasindan kaynaklanmaktadir.

*ULUSLARARASI ILISKILER: Merkez bankasi bagimsizligi; devletler icin sosyal,
ekonomik ve uluslar arasi iligkiler dikkate alinarak kararlastirilmalidir. Bir merkez bankasinin

1 Dominick Salvatore, Eugere Diulio, Makro Ekonomi Teori ve Problemler, Cev.: A.Gokdere, Evrim Basim
Yayim Dagitim, 1988. s.136
17 Oztin Akgiic, Tiirkiye’de Bankacilik, Gercek Yayinevi, 1992, s. 244
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uluslararas1 alanda hangi sartlarla karsilagacagi bilinemeyecegi icin hiikiimetten ayr
olmamalidir. Diinya iizerindeki biitiin iilkelerde kur politikasina miidahale kismen de olsa s6z
konusudur. I¢ para politikast uygulamalar1 dis para degerinden etkilendigi gibi ic para
politikasinin da kurlar iizerinde etkileri vardir. Bu karsiliklt etkilesim hiikiimetlerin
birbirleriyle olan miinasebetlerinin iyi diizenlenmesi geregini ortaya g¢ikarmistir. Paranin
giiciinden bahsederken uluslararas1 piyasadaki degeri de dikkate alinmalidir. Zira; paranin
uluslararast1 ~ piyasadaki degeri ile ulusal ekonomi igindeki yeri birbirinden farkl
diistiniilemez. Bircok iilkede paranin dis degeri iizerinde karar verme ve bu karar1 uygulama
yetkisi hiikiimete aittir. Fakat paranmin i¢ istikrarint koruma yetkisi merkez bankasina, dig
degerini koruma yetkisi hiikiimete ait olursa bu durumda merkez bankasinin bagimsizlig
mutlak degildir.

Ulusal paranin uluslararasi para sistemi i¢inde kendi dengesini kurabilmesi i¢in ulusal
para sisteminin uluslararasi sistemlerle iligkilerinin kurulmus olmasi ve uygulanan kurallara
bagli oldugunun dikkate alinmasi gereklidir. Yabanci kapitallerin iilke ekonomisine girmesi
durumunda paranin yabanci paralar karsisinda arz ve taleple belirlenen degeri etkilenecektir.
Merkez bankasi bu etkiyi ulusal para lehine cevirebilmek icin bazi Onlemler almaya
yonelebilir. Dalgali kur sistemi uygulamak gibi....Uluslar arasi piyasalarda paralarin
birbirlerini etkilemelerine diger bir ornek de rezerv paradir. Gelismis ve parasi nispeten
istikrarli olan iilkelerin paralari, daha az gelismis iilkeler icin belli Olgiilerde rezerv para
olarak kullanilmaktadir. Ozellikle Amerikan Dolar1 uluslararasi sistemde bu konu agisindan
avantajli durumdadir. Paralarin birbirlerine olan iistiinliigii, iilkelerin giiciinden kaynaklanan
tistiinliiklerinin en biiyiik avantaji; kendi parasinin rezerv para olarak kullanilmasinin getirdigi
ve maliyeti olmayan finansman imkanlaridir.

Biiyiik iilkelerin ekonomik gii¢leri diinya ekonomisini etkilemektedir. Bu iilkelerde
para arzi1 artirildiginda diinyadaki faizlerin diizeyi diiser. Boyle bir durumda merkez
bankalarinin doviz satin alarak adeta kendi paralarindan kagma olayr vuku bulacaktir ki bu
durum da parasal dengelerin tamamen sarsilmasina neden olur."® Dolayisiyla zayif paralar
korunmaya calisirken, kuvvetli paralar da ezici olmaktan ka¢inmalidir. Siirekli bir dengenin
korunmasi ¢abalar1 uluslar aras1 goriismeler ve anlagsmalarla gerceklestirilebilir.

Ulke capinda ulusal para ile ilgili alinacak kararlar eger siyasi iliskileri etkileyebilecek
durumda ise bu kararlarin sadece merkez bankasi tarafindan alinmasi ya da sadece hiikiimet
tarafindan alinmasi ne derece isabetli olur bu tartisma konusudur. Bu kararlarin alinmasinda
diger bir sorunda para otoritelerinin zaman zaman sistem geregi olmayan miidahalelerde
bulunmasidir. Gereksiz yere yapilan bu miidahaleler i¢ ve dis dengeyi olumsuz etkileyecektir.
Bu olumsuzluklar bertaraf edebilmek icin dalgali kur sistemine gecilebilir. Bu sistemde kur
ayarlamalari, siyasi davraniglardan uzak ve ekonomik kosullara uygun gerceklesir. Aslinda
uluslararast1 ekonomik diizende paranin dis etki altinda kalmasi sonucu ortaya ¢ikan

18 Hursit Giines,”Enflasyonun Kontroliinde Alternatif Para Program1”, Istanbul Ticaret Odasi Yayini, 1992/18,
Istanbul, s. 17
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olumsuzluklari, merkez bankasina verilecek bagimsizlikla ortadan kaldirmak her zaman
ekonomik sisteme uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikan kotii sonuglar da bir tilkenin
ekonomik giiciiniin en biiylik gostergesi olan merkez bankalarinin itibarimi zedeler.

Uluslararasi platformda 6nemli olan diger olay da yabanci paralarin degerlerinin nasil
belirlenecegidir. Bu belirlemenin en dogru yolu dovizlerin serbest alim-satimini saglamak
olmakla birlikte bu yontem gelismemis ve az gelismis iilkelerde kotii sonuglar dogurabilir.
Soyle ki; doviz girdileri kit olan az gelismis iilkelerde doviz alim ve satiminin serbest olmasi
dovize olan talepte genislemeye, dolayisiyla da kurda yiikselmeye neden olur. Bu da ulusal
paranin deger kaybetmesini giindeme getirir.

Yukarida yaptigimiz acgiklamalardan da anlasilabileceg@i gibi diinyaya acilmis
ekonomiler salt i¢ para istikrarl ile bir yere gelemeyecektir. i¢ ve dis istikrar1 saglamak esastir
ve bu istikrar da merkez bankas1 bagimsizliginin yaninda merkez bankasinin siyasi iktidar ile
olan iligkisi ve uyumu son derece etkilidir.
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