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Abstract

From their establishment to today, central banks have subjected to many changings
related to their functions, objectives and institutional structures. In the past, most central banks in
the world functioned as depertments of governments. Since their independence were insufficient,
central banks have used monetary policy institutions to support government’s objectives such as
growth and employment. After stagflation crisis that occured in the 1970’s many economist began
attribute more importance to central bank independence. After this, especially at the end of 1980°s
most of countries make arrangements with the purpose of increasing their central bank
independence. One of these counry is Turkey. In 2001 Turkey has changed central bank law that
is designed to increase central bank independence. In this study, after exemaning the meaning of
central bank independence and why central bank independence is an important issue, we will
dwell on independence of Central Bank of Republic of Turkey (CBRT). Later we will evaluate
the lessons from this study and present some suggestions.
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Ozet

Kurulusundan giiniimiize kadar merkez bankalari; amaglari, fonksiyonlart ve kurumsal
yapilari ile ilgili birgok degisim gegirmiglerdir. Gegmiste diinyadaki merkez bankalarinin birgogu
hiikiimetlerin bir organi olarak islev gérmiiglerdir. Merkez bankalari yeteri kadar bagimsiz
olmadiklar1 i¢in para politikast araglarini hiikiimetin biiyime ve istihdam gibi amaglarini
desteklemek icin kullanmiglardir. 1970’lerde yasanan stagflasyon krizinden sonra bircok
ekonomist merkez bankasi bagimsizligina daha fazla 6nem vermeye baslamislardir. O giinden
sonra, 6zellikle 1980°lerin sonunda iilkelerin birgogu merkez bankasinin bagimsizligini artirmaya
yonelik diizenlemeler yapmustir. Bu iilkelerden biri de Tirkiye’dir. Turkiye merkez bankasi
bagimsizligint artirmak amacityla 2001 yilinda merkez bankasi kanununu degistirmistir. Bu
calismada merkez bankasi bagimsizliginin ne anlama geldigi ve neden 6nemli bir konu oldugu
incelendikten sonra Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)’nin bagimsizlig1 tizerinde
durulacaktir. Daha sonra ¢alismadan ¢ikarilan dersler degerlendirilecek ve dneriler sunulacaktir.
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1. Giris

Keynesyen politikalarin yiiriirlitkte oldugu 1970’lerin basinda yasanan
stagflasyon krizi, merkez bankasi kaynaklari hiikiimetin istihdam ve biiyiime planlarin
destekleyecek sekilde kullanildiginda bunun uzun donemde sadece enflasyonu
artirdigini ve bdylece para politikasinin uzun donemde ancak fiyatlar iizerinde etkili
olabilecegini gostermistir. Buna bagli olarak para politikasinin 6ncelikli amacinin fiyat
istikrar1 olmas1 gerektigi yoniinde bir goriis birligi ortaya ¢ikmistir. Ortaya ¢ikan bir
baska ortak goriis ise fiyat istikrarmin ancak bagimsiz bir merkez bankasi ile saglanacak
olmasidir. Zira merkez bankasi kaynaklarinin hiikiimetin kisa vadeli amaglar1 igin
kullanilmasina ancak bagimsiz bir merkez bankasi engel olabilir. Diger bir ifadeyle
“zaman tutarsizligi problemi” ancak bagimsiz bir merkez bankasiyla Onlenebilir.
Pratikte ortaya ¢ikan bu goriisler, 1960’lardan itibaren Monetarist iktisatgilar tarafindan
da dile getirilmekteydi. Tiim bu teorik yaklasim ve pratik deneyimlere bagli olarak
yiiksek enflasyonun zararlarindan kaginan bir¢ok {iilke fiyat istikrarini odak alan yeni
para politikasi rejimleri ¢ercevesinde merkez bankalarinin yasal bagimsizligini artiran
diizenlemeleri kabul etmislerdir. Bu yondeki bir trendin 1980’lerin sonundan itibaren
artarak devam ettigi goriilmektedir.

Merkez bankasi bagimsizliginin artisinda yukaridaki gelismelere baglh olarak
kuskusuz bagimsizlik diizeyi yiiksek olan Bundesbank ve Isvigre Merkez Bankasi’nin
enflasyonu diisiirmedeki basarisinin yani sira 1990’da Yeni Zelanda’da uygulanmaya
baglanan ve sonrasinda hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler arasinda yayginlik
kazanan enflasyon hedeflemesi stratejisinin onemli katkisi olmustur. Bu iilkelerde
gerceklestirilen yasal diizenlemeler genellikle fiyat istikrarini para politikasinin
oncelikli amaci olarak belirlemekte ve bu amacin gerceklestirilmesinde merkez
bankasina daha fazla yetki vermektedir.

Tiirkiye’de de merkez bankasinin bagimsizlastirilmasi diger gelismekte olan
iilkedeki gelismelerden farkli degildir. Uzun yillar yiiksek ve kronik enflasyonla
miicadele eden Tirkiye fiyat istikrarini saglamak icin 2002 yilinda enflasyon
hedeflemesini kabul etmistir. Daha oncesinde enflasyon hedeflemesinin bir on sart
olarak Merkez Bankasi’nin bagimsizligini artirmig, bu amagla 2001 yilinda TCMB
kanununda onemli degisiklikler yapmistir.

Bu calismada merkez bankasi bagimsizliginin temel gerekgeleri ortaya
konularak “Neden bagimsiz bir merkez bankasi?” sorusuna cevap arandiktan sonra
merkez bankasinin hangi anlamda bagimsiz olmasi gerektigi tizerinde durulacaktir. Bu
baglamda merkez bankasinin; amag, arag, yasal ve fiili bagimsizliklar1 incelenecektir.
Para politikasinin fiyat istikrar1 tizerinde etkili olabilmesi igin merkez bankasi
bagimsizligi yaninda hesapverebilirlik ve seffaflik ilkelerine de ihtiyag vardir.
Calismada bagimsizlik ile hesapverebilirlik ve seffaflik arasindaki iligki fiyat
istikrarinin gerekliligi agisindan incelenecektir.

114



BIJSS Balkan Journal of Social Sciences / Balkan Sosyal Bilimler Dergisi
International Congress of Management Economy And Policy, 2016 Aralik

Son olarak Tiirkiye’de 2001 yilinda kabul edilen yeni Merkez Bankasi Kanunu
cercevesinde TCMB’nin bagimsizligi tizerinde durularak calismadan ¢ikarilan dersler
degerlendirilecektir.

2. Merkez Bankasi Bagimsizlig1 Ve Temel Gerekceleri

17. yiizyildan itibaren varliklarini siirdiiren merkez bankalar1 bagta hiikiimetin
veya devletin bir bankasi olarak para basmak veya piyasaya likidite saglamak amaciyla
kurulmuslardir. ilk donemlerde yeteri kadar bagimsiz olmayan merkez bankalar1 ¢ogu
zaman kamu harcamalarini finanse eden birer kurum olmuslardir. Merkez bankasi
bagimsizlig1 ilk olarak 1824 yilinda yaymlanan David Ricardo’nun Bir Milli Bankanin
Kurulmasma liskin Plan bashkli ¢alismasinda ele alinmistir (Ricardo, 1824:1-14).
Ricardo’ya gore merkez bankasi bir taraftan para arzini saglayan, diger taraftan
harcamalari finanse eden ve tamamen birbirinden farkli olan iki alanda faaliyet gosteren
bir kurum olmamalidir. Zira para basma yetkisi merkez bankasinin, harcamalar1 yapma
yetkisinin ise hiikiimette olmasi1 gerekir.

Ricardo’dan sonra merkez bankasinin bagimsizligina yonelik bir¢ok uygulama
yapilmis olsa da o6zellikle 1950’lerden sonra merkez bankalarina asli goérevlerinin
disinda hiikiimetlerin ekonomik kalkinma planlarini destekleme goérevinin verilmesi
merkez bankalarinin bagimsizliklarini yitirmelerine neden olmustur. Zira 1960’larda
iilkelerin bir¢ogu Phillips Egrisi’nin sunmus oldugu enflasyon ile igsizlik arasindaki ters
iliskiden yararlanarak yiiksek bir enflasyon karsiliginda daha diisiik issizlik oranlarini
elde etmeye calismiglardir. Bunu basarabilmek icin de genisleyici bir para politikasi
uygulanmistir. Yani merkez bankasi hiikiimetin sosyal amaglarini gerceklestirmek icin
bir ara¢ olarak kullanilmigtir. Ne var ki sonugta enflasyon yiikselirken igsizlik oranlari
beklentilerin aksine diigmemis ve bu yaklasim basarisizlikla sonuglanmistir. Ayni
donemde Philips Egrisi analizine karsi onculiigiinii Friedman’in yaptigi Monetarist
yaklasima gore enflasyon ile issizlik arasinda kisa donemde ters bir iligki yagansa da,
uzun dénemde para politikasi reel degiskenleri etkileyemez, ancak ve ancak fiyat gibi
nominal degiskenleri etkileyebilir. Dolayisiyla merkez bankasinin oncelikli amact fiyat
istikrarini saglamak olmalidir. Fiyat istikrarinin saglanmasi ise ancak kurala dayali bir
para politikasinin yiiriitiilmesiyle miimkiin olabilir. Bu baglamda iiretim ve istihdam
gibi reel degiskenler merkez bankasinin amagclari olarak belirlendiginde, dogasinda var
olan enflasyon egiliminden (inflation bias) dolay1 ihtiyari politikalarin politik baskilara
maruz kalacagini ifade etmektedir.

Phillips Egrisi analizi ve Monetarist yaklasim ve sonrasinda ortaya atilan
“rasyonel bekleyisler” yaklasimi bize hiikiimetin kisa dénemli amaglari igin para
politikasinin kullanilmamast gerektigini 6gretmistir. Bu durumu Fynn Kydland ve

Edward Prescott 1977 yilinda yayinladiklar1 ¢alismasinda “zaman tutarsizlig1
cergevesinde acgiklamaktadirlar. Kisaca, hiikiimetin kisa vadeli amaglar1 ile para

kavrami

politikasimnin uzun vadeli amaglarinin c¢atigmasi seklinde ifade edilebilen zaman
tutarsizligl probleminin ¢oziimii ancak bagimsiz bir merkez bankasi ile miimkiin
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olabilir. Zira ancak uzun dénemde fiyat istikrar1 hedefine bagli bagimsiz bir merkez
bankasi politik baskilara kars1 koyabilir. Bu baglamda sozii gegen yazarlarin ¢aligmasi
merkez bankasi bagimsizligr kavraminin  modern literatiirdeki  temellerini
olusturmaktadir. Bu gelismelere bagli olarak bircok merkez bankasi bagimsizlik
yolunda 6nemli adimlar atmigtir ( TCMB, 2012:7).

1990’larda merkez bankasi bagimsizliginda bir artig trendinin yasandigi
goriilmektedir. Cukierman bu yondeki bir gelismede kiiresel ve bolgesel olmak iizere
iki faktoriin etkili oldugunu ifade etmektedir (Cukierman, 2006:6-7). Trende yon veren
kiiresel faktorlerden birincisi 1970’lerde yasanan stagflasyon ile birlikte baglayan fiyat
istikraria yonelik arayislar ve yiiksek enflasyonlu iilkelerin diisiik makro ekonomik
performanslaridir. Fiyat istikrarmin saglanabilmesi i¢in ilk olarak 1989°da Yeni
Zelanda’da uygulanan ve giiniimiizde yaygin bir uygulama alani bulan enflasyon
hedeflemesinin en onemli 6n sartlarindan biri merkez bankasinim bagimsiz olmasidir.
Bu baglamda Cukierman’in soziinii ettigi kiiresel faktorler icinde enflasyon hedeflemesi
stratejisinin merkez bankalarmim bagimsiz olmasinda onemli bir etkisinin oldugunu
kabul etmek gerekir. Ikinci kiiresel faktor ise sermaye akimlari iizerindeki kontrollerin
kademeli olarak kalktig1 ve uluslar arasi sermaye piyasalarinin genisledigi kiiresellegsme
olgusudur. Bununla birlikte Uluslar arast Para Fonu (IMF) yiiksek diizeyli bir
bagimsizligr benimsemis ve IMF sarthligi cercevesinde gelismekte olan iilkelerde
merkez bankalarinin bagimsizligi ile ilgili reformlari tesvik etmistir.

Kiiresel faktorlerin yaninda, merkez bankalarinin bagimsizligini motive eden
bircok bolgesel faktor de bulunmaktadir. Bunlardan biri Avrupa Parasal Sistemi
(European Monetary System-EMS) ve Bretton Woods sistemi gibi nominal istikrari
koruyan kurumlarin basarisiz olmastyla alternatif kurum arayislarinin yogunlagmasidir.
Diger bir faktor ise yiiksek bir bagimsizlik derecesine sahip olan Bundesbank’in basarili
bir performans gostermesidir. Maastriht Sozlesmesi’nin yeni iiyeler i¢in bagimsiz bir
merkez bankasint 6n kosul olarak dayatmasi da onemli bir bolgesel faktor olarak
goriilmektedir. Latin Amerika’da yakalanan istikrarli enflasyonun ancak merkez
bankasinin bagimsiz olmasi ile siirdiiriilebilecegine dair olusan inang ve eski sosyalist
iilkelerin bati tipi bir yaklasimi kabul etmeleri de diger bolgesel faktorler arasinda
gosterilmektedir. Bu siirecler bir taraftan fiyat istikrari arayislarini hizlandirirken diger
taraftan uluslar arasi ve yerel yatirimcilara karst makroekonomik sorumlulugun bir
isareti olarak merkez bankasinin bagimsizligini arttirmigtir.

Ekonomik literatiirde yogun bir sekilde tartisilan merkez bankasi
bagimsizliginin entelektiiel temelini Cukierman (1994) iki siitun tizerine oturtmaktadir.
Bunlardan biri teorik digeri ise ampirik olanidir. Teorik siitun merkez bankalarmnin
bagimsiz olmamasi durumunda politika yapicilarin enflasyonist bir sapmaya (inflation
bias) maruz kalacagi seklindeki bir argiimana dayanmaktadir. Zaman tutarsizliginimn bir
yansimasi olarak ifade edilen bu durumda merkez bankasi biitce agiklarini finanse
ederek ve diisiik faiz oranlar1 uygulayarak yiiksek istihdam gibi bazi reel amaglar1 gegici
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olarak saglarken diger taraftan enflasyonist bekleyisleri artirmak suretiyle bir
enflasyonist sapmaya da olanak saglamis olur. Ustelik olusan enflasyonist sapma
parasal genislemeden beklenen olumlu etkiler kaybolduktan sonra uzun bir siire
varhigini devam ettirecektir. Zira sozlesmelerden kaynakli nominal ticret katiliklarinin
varligi daha yiiksek enflasyon sartlarinda igverenlerin emek maliyetini azaltarak
istihdam1 tesvik edecektir. Boylece politika yapicilar daha yiiksek enflasyon oranlari ile
reel tcretleri distirmeye calisacaklardir. Ne var ki boyle bir egilimin farkinda olan
sendikalar artan enflasyona bagli olarak diisen reel gelirlerinin telafisi i¢in bir prim talep
edeceklerdir. Sonug olarak uzun dénemde parasal bir genislemenin istihdam {izerinde
bir etkisi olmazken (istihdam eski seviyesine geri donecektir) artan enflasyon oranlari
varligini stirdiirecektir.

Enflasyon sapmasi fiyat istikrarini veya diisiik bir enflasyonu dnceden taahhiit
etmekle elimine edilebilir. Burada para politikasiin hangi kurumun kontroliinde oldugu
olduk¢a onemlidir. Zira para politikasini kontrol eden bir hiikiimet ayni zamanda
merkez bankasinin para basma giiciinii de elinde bulundurarak bu giicii biitge agiklarinin
finansmani igin kullanma egiliminde olacaktir. Bir merkez bankasi biitce agiklarini
finanse ettigi miiddetce fiyat istikrar1 merkez bankasindan ziyade mali otoritelerin
kontroliine gegmis olacagi i¢in merkez bankasinin fiyat istikraria yonelik bir taahhiitte
bulunmasi zorlasacaktir. Dolayisiyla bir enflasyon hedefinin taahhiit edilmesi ve buna
bagl olarak fiyat istikrarinin siirdiiriilebilmesi igin hiikiimetten gelebilecek enflasyonist
baskilara kars1 ancak bagimsiz bir merkez bankasi karsi koyabilir (Frazer, 1994:2-3).

Merkez bankasi bagimsizliginin ampirik temeli ise merkez bankasi
bagimsizligi ile enflasyon arasinda gozlenen negatif iliskiye dayanmaktadir. Buna gore
merkez bankasinin bagimsizligi arttik¢a enflasyon oraninda diisiis gerceklesecektir.
Diger taraftan Cukierman’in tespitleri gergevesinde biiyiime ile bagimsizlik arasinda
herhangi bir iliskinin bulunmamasi merkez bankasi bagimsizligmin bir “bedava 6gle
yemegi” (free lunch) sundugu sonucunu dogurmaktadir. Zira merkez bankasi
bagimsizligi biiylime {tizerinde negatif bir etki yapmaksizin diisik enflasyonu

saglayabilmektedir (Cukierman, 1994:1437-1438).

Merkez bankasinin bagimsizligi ve enflasyon ile arasindaki negatif iliskiyi
aciklayan  argiman, ‘fiyat istikrarinin  saglanmasi  parasal  genislemenin
siirlandirilmasimi gerektirir’ seklindeki genis kabul goren bir kurala dayanmaktadir.
Politika yapicilar para politikasini genellikle biitge agiklarini finanse etmek, istihdam
artigint  saglamak gibi kisa stirede ulagilabilen bazi amaglar igin kullanma
egilimindedirler. Parasal bir genislemeyi gerektiren bu tiir uygulamalar kisa dénemli
faydalar saglamig olsa da ekonominin uzun donemdeki goriinimiinii kotiilestiren bir
enflasyonist baskiya neden olacaktir. Béylece para politikasina yonelik politik baskilar
istenmeyen dalgalanmalara yol acarak ekonomiyi istikrarsizliga stiriikler. Yeteri kadar
bagimsiz bir merkez bankasi kisa donemde ulasilabilecek amaglar olsa da parasal
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otoritelerin fiyat istikrar1 gibi uzun siireli nihai amaclara odaklanmasmi gerekli
kilmaktadir.

Enflasyon ile merkez bankasi bagimsizligr arasindaki negatif iliskiyi
Cukierman vd. iki temele dayandirmaktadirlar. Bunlardan birincisi, fiyat istikrarini
merkez bankalarinin politik otoritelerden daha ¢ok o©nemsedigi seklindeki bir
varsayimin olmasidir. Normalde uygulanmakta olan politikalar merkez bankasi ile
yonetim arasindaki uzlagmanin bir driiniidiir. Bu baglamda merkez bankasinin
bagimsizlig1 arttik¢a yiiriitiilmekte olan politika tizerindeki etkisi de artacak ve boylece
enflasyon oranlar1 da diisecektir. Ikincisi, yasal bagimsizlik igin fiyat istikrarinin merkez
bankasiin birincil amaci oldugunun agik bir sekilde kabul edilmesidir. Buna gore
politik otoritelerden bagimsiz olan bir merkez bankasinin fiyat istikrarina daha ¢ok
odaklanmasi diisiik enflasyonla sonuglanacaktir (Cukierman vd, 1992:370).

Yapilan bir ¢ok ampirik ¢alisma merkez bankasinin bagimsizligi arttikca
enflasyon diizeyinin azaldigini gostermektedir. Merkez bankasi bagimsizliginin diisiik
oldugu iilkelerde merkez bankasinin politika araclarmi hiikiimet etkisinden bagimsiz
olarak se¢mesinde sinirliliklar oldugu i¢in enflasyon orani ve enflasyon degiskenligi
yiiksektir. Yiiksek enflasyonun yasandigi iilkelerde merkez bankasmin politik ve
ekonomik bagimli olmasi ekonomik ajanlarin merkez bankasina olan giivenini azaltir.
Bagimsiz bir merkez bankasi ile birlikte fiyat istikrarma y6nelik gtivenilir bir taahhiidiin
ortaya konulmasi enflasyon orani ile merkez bankasi bagimsizligi arasindaki negatif
iliskiyi giiclendiren dnemli bir faktordiir.

Enflasyonla miicadelede basarili olabilmek i¢in para politikasinda
kredibilitenin saglanmasi olduk¢a onemlidir. Kredibilitenin saglanabilmesi ise ancak
bagimsiz bir merkez bankasinin varligryla miimkiin olabilir. Aksine, para politikasi
kararlar tizerindeki yersiz miidahaleler merkez bankasinin enflasyonla miicadelesinde
kredibilitesine zarar vererek enflasyon oranlarinin artmasina neden olabilir. Merkez
bankasinin disiik enflasyona yonelik taahhiitlerinde giivenilir olmasi durumunda
enflasyon bekleyisleri azalacaktir. Oysa politik etkilere maruz kalan bir merkez bankasi
diisiik enflasyonu taahhiit etmis olsa bile kamuoyunu inandirmasi olduk¢a zordur. Zira
kamuoyu bagimsiz olmayan bir merkez bankasmin uzun donem fiyat istikrarina ters
diisen genislemeci bir politika uygulamasi konusunda politik baskilara maruz
kalacaginin farkindadir ve bu yiizden merkez bankasina olan giiveni diisiiktiir. Merkez
bankasinin kredibilitesi diisiik oldugunda enflasyon bekleyislerinin yiikselmesine bagl
olarak ticretlerde ve fiyatlarda da artiglar gergeklesir. Dolayisiyla bagimsiz olmayan bir
merkez bankasindan kaynaklanan diisiik kredibilite uzun doénemde daha yliksek
enflasyon ve enflasyon bekleyislerine neden olacaktir (Bernanke, 2010:4).

Bu yiizden enflasyonla miicadelede basarili olabilmek icin para politikasinin
oncelikle bekleyisler tizerinde olumlu bir etki yaparak fiyat istikrarinin saglanmasi
ontindeki psikolojik engelleri ortadan kaldirmasi gerekir. Bagimsiz olmayan bir merkez
bankasinin enflasyon hedefini giivenle taahhiit edip bekleyisler iizerinde olumlu etki
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yapamamasi sonugta bekleyislerin ¢apa olma o6zelligini yitirmesine neden
olabilmektedir. Tersine merkez bankasinin enflasyonist politikalar uygulamasina
yonelik politik baskilara karsi korunakli oldugunun kamuoyu tarafindan bilinmesi, yani
bagimsiz olmasi, para politikasi kredibilitesi ve dolayisiyla beklentilerin ¢apa edinilmesi
acisindan olduk¢a onemlidir. Kredibilitesi yiiksek bir merkez bankasmin taahhiitleri
kargisinda ekonomik ajanlar enflasyon bekleyislerini ge¢misin yiiksek enflasyonuna
gore degil merkez bankasinin taahhiit ettigi diisiik enflasyona gore olustururlar. Diger
bir ifadeyle bekleyisler gecmise yonelik (backward looking) degil, ileriye yonelik
(forward looking) olarak olusturulur. Bu ise oncelikle enflasyon ataletinin (inflation
persistance) kirilmasina ve buna bagli olarak enflasyon oranmin azalmasina neden
olacaktir.

Merkez bankasinin yeteri kadar bagimsiz olmamasi para politikasinin hiikiimet
tarafindan yuriitildiigi anlamina gelmektedir. Diger bir ifadeyle fiyat istikrar1 amacinin
saglanmasi konusunda para politikasindan ¢ok maliye politikasi etkin olmaktadir. Para
politikasinin yiiriitiilmesi devlete verilmis bir imtiyaz olsa da bunun hiikiimet tarafindan
gerceklestirilmesi para politikasinin giivenirligine zarar verebilir. Zira hiikiimetin bir
temsilcisi olarak temel fonksiyonu kamu harcamalarinin finansmanini gerceklestirmek
olan maliye politikasinin para politikasi uygulamalarinda basat bir rol oynamasi
durumunda fiyat istikrari amacinin takip edilmesi diigiiniilemez. Para ve maliye
politikas1 arasinda bir isbirliginin varlig1 gerekli olsa da fiyat istikrarinin saglanmasi
konusunda ilk adimi atanin para politikast olmasi gerekir. Bu da ancak bagimsiz bir
merkez bankasi ile miimkiindiir. Aksi durumda merkez bankasinin taahhiitlerinde giiven
vermesi zordur. Dolayisiyla kisa donem fiyat katiliklar1 oldugu miiddetce hiikiimetin
miyopik davranislarini notralize etmek ve para politikasinin giivenirligini artirmak igin
sosyal amaglardan cok fiyat istikrarina agirlik veren optimal bir yaklasimin varligi
gereklidir. Bu yaklagimin en 6nemli unsuru ise bagimsiz bir merkez bankasidir.

Para politikasi tizerindeki politik etkilerin yaratmis oldugu olumsuzluklar
sadece teorik yaklasimlari degil ayn1 zamanda diinyadaki merkez bankasi uygulamalari
ve tarihsel deneyimleri de yansitmaktadir. Bu yiizden giiniimiizde merkez bankasi
bagimsizlig1 giiglii bir makroekonomik yapinin temel bileseni olarak goriilmektedir.

3. Merkez Bankas1 Bagmsizhgimin Tamimlanmasi Ve Olciilmesi

Merkez bankasinin bagimsizligi en genel tanimiyla para politikasinin
yiiriitilmesinde, para politikasi yapicilarinin politik etkilerden uzak olmasi anlaminda
kullanilmaktadir. Bu tanimlama cercevesinde literatiirde merkez bankasi bagimsizligi
ile ilgili cesitli tanimlamalar yapilmistir. Bunlardan biri merkez bankasi politika
yapicilarinin aldiklar1 kararlarin dncesinde ve sonrasinda diger otoritelerin herhangi bir
miidahalesinin olmamasi seklindedir. Bazilar1 ise bagimsizligi tanimlarken merkez
bankasinin enflasyon ve reel ekonomi amaglar1 arasinda yaptigi tercihin yoniinii ve
agirhgint géz ontinde tutmaktadirlar (Friedman, 2002:13). Bu baglamda bagimsizlik
tanimlamasi merkez bankasi amaclar1 ve hiikiimet amaglar1 ayirimi ¢ergevesinde
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yapilmaktadir. Merkez bankasinin  oncelikli amacit diisik bir enflasyonun
gerceklestirilmesi iken hiikiimetin asil amaci yiiksek {iiretim istihdam seviyesinin
yakalanmasidir.  Hitkiimetin amaglarina herhangi bir agirhgin verilmemesi tam
bagimsizlik, merkez bankasi amaclarina herhangi bir agirligin verilmemesi ise
bagimsizligin olmadig1 durumu ifade etmektedir.

Yukaridaki tanimlamaya gore merkez bankasi enflasyondan kaginabildigi
Ol¢iide bagimsiz olabilmektedir. Boyle bir tanimlama yapmanin temelinde ise zaman
tutarsizhig1 problemi yatmaktadir. Zira fiyat istikrarina yeterli agirhigin verilmedigi bir
kayip fonksiyonuna sahip olan bir merkez bankasi iiretim seviyesinin artirtlmasi igin
faiz oranlarinin diistiriilmesi konusunda politik baskilara maruz kalacaktir. Oysa fiyat
istikrar1 amacinin 6ncelikli oldugu ve bu amacin hiikiimetge belirlenip gerceklesmesinin
taahhiit edildigi ve boylece bir anlamda kendisini yiikiimlii kildig1 bir durumda
hitkiimetin merkez bankasina kisa vadeli amaglar hususunda baski yapmasi
zorlagacaktir.

Hiikiimet ile merkez bankasi arasindaki iligkiler ¢ok karmasik oldugu igin
merkez bankasimin bagimsizligi farkli boyutlariyla ele alinmakta ve merkez bankasi
bagimsizliginin belirlenmesinde birer olgiit olarak kullaniimaktadirlar. Bu konuda
yapilan ¢alismalarin basinda gelen Cukierman vd. (1992) merkez bankasi bagimsizligi
icin olusturduklar1 indeks merkez bankasi kanunundaki dort yasal o6zellik iizerine
oturtulmustur. Bu 6zellikleri karsilayan merkez bankalarinin bagimsizlik diizeylerinin
yiiksek oldugu kabul edilmektedir. Bunlar su sekilde siralanmaktadir (Cukierman vd.,
1992:356-359):

1. Merkez bankasi bagkaninin atanmasi, gorevden uzaklastirilmasi ve goérev
stiresi: Bir merkez bankasi bagkanmin hiikiimetce degil de, banka kurulu tarafindan
secilmis olmasi, gorevinden uzaklastirilmamasi ve uzun bir siire gorevde kalmasi
merkez bankasinin bagimsiz oldugunu gosterir. Bu 6zellikler merkez bankasinin politik
baskilara kars1 korunakli olmasini saglar.

2. Politika kararlarinin alinmasi: Uygulanacak politikalarla ilgili kararlarin
alinmasinda hiikiimetin herhangi bir etkisinin olmamasi.

3. Merkez bankasinin amaglari: Fiyat istikrarinin para politikasinin tek veya
oncelikli amaci oldugunun merkez bankasi kanununda yer almasi

4. Merkez bankasindan bor¢glanma: Kamu kesiminin merkez bankasindan
borglanmasina kat1 sinirliliklarin getirilmesi

4. Bagimsizhik Tiirleri

Bircok yazar merkez bankasinin bagimsizigini iki temel boyutuyla
incelemekte ve farkli kavramlar gergevesinde tanimlamaktadirlar. Ornegin Debelle &
Fisher (1994) merkez bankasi bagimsizligini ‘amag bagimsizligr’(goal independence) ve
ara¢ bagimsizlig1 (instrument independence) seklinde kavramsallastirirken (Debelle &
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Fisher, 1994:197), Grilli vd. amag¢ bagimsizligin1 ‘politik bagimsizlik® (political
independence), arag bagimsizligint ise ‘ekonomik bagimsizlik’ (economic
independence) kavramlarini kullanarak agiklamiglardir (Grilli vd, 1991:366). Bununla
birlikte merkez bankasinin hedef bagimsizligi da bazi ¢aligmalara konu olmustur.

4.1.Merkez Bankasinin Amac¢ Bagimsizhgi

Amag bagimsizligi, merkez bankasinin nihai hedefleri politik bir baskiya
maruz kalmaksizin belirleyebilmesidir. Diinyadaki uygulamalara bakildiginda merkez
bankalarindan ¢ogu amag¢ bagimsizligima sahip degildir. Diger bir ifade ile para
politikasmin amaglarini belirleyen ve bu konuda takdir yetkisine sahip olan temel mercii
merkez bankasi degil hiikiimettir.

Para politikasinin yiiriitiilmesinde merkez bankalarinin basarilarina hizmet
eden temel yol gosterici prensiplerden biri hiikiimet eylemlerinin kamuoyu tarafindan
kontrol edilebilmesi ve politika yapicilarin hesap verebilir olmasidir. Demokrasiye
temel teskil eden bu ilke agik bir sekilde para politikast amaglarmin se¢ilmis bir
hiikiimet tarafindan belirlenmesi gerektigini onermektedir. Diger bir ifadeyle merkez
bankas1 amag bagimsiz olamaz. Bu yaklagimin dogal bir sonucu fiyat istikrarina yonelik
kurumsal taahhiidiin hiikiimet tarafindan agik bir sekilde yapilmasi ve uzun dénemde
oncelikli ama¢ olarak fiyat istikrarinin takip edilmesinde merkez bankasinin yasal
yiikiimliiliigiiniin olmasidir.

Merkez bankasinin amag¢ bagimli (goal dependent) olmasi sadece temel
demokratik prensiplere uygun olmasi degil ayni zamanda maliye politikasinin para
politikasina uyumunu saglamak suretiyle zaman tutarsizlig1 probleminin gergeklesme
ihtimalini azalttigr i¢in de onemlidir. Merkez bankasi yasasinda fiyat istikrarmnin
oncelikli amag olarak yer almasiyla baglayici bir taahhiit altina giren politikacilarin fiyat
istikrarina ters diisen kisa donemli genisleyici politikalar takip etmesi yoniinde merkez
bankasina baski yapmalar1 zorlasacaktir. Diger taraftan hiikiimetin fiyat istikrarina
yonelik taahhiidii, para politikasinin uygulanmasi agisindan, para politikasini maliye
politikas tizerinde hakim kilacak olan bir taahhiittiir. Uzun dénemde para politikasinin
amaglarini hiikiimetin belirlemesi gerektigi konusunda ortak bir goriis olmasina ragmen
ayni seyin kisa ve orta donem igin ileri stirtilmesi tartismahdir. Zira hiikiimetin kisa
stireli amaglar belirlemesi zaman tutarsizligi problemine neden olabilir. (Mishkin,
2000:5-6)

4.2 Merkez Bankasinin Ara¢c Bagimsizhig:

Merkez Bankasi Bagmmsizliginin Ikinci Boyutunu Ara¢ Bagimsizlii
(Instrument Independence) Olusturmaktadir. Ara¢ Bagimsizlig, Merkez Bankasinin
Kendi Amaglarini Gergeklestirirken Kullanabilecegi Araglar1 Politik Veya Herhangi Bir
Digsal Baskiya Maruz Kalmadan Serbestce Secebilmesi Seklinde Ifade Edilmektedir.
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Gerek Politika Yapicilar Ve Gerekse Akademisyenler Arasinda Para Politikasi
Amaglarinin Politik Otoritelerce Belirlenmesi Ve Bu Amaglara Ulasilmasi Igin Para
Politikasinin Yiirtitilmesinin Politik Kontrolden Bagimsiz Olmasi Gerektigi Seklinde
Bir Goriig Birliginin Olustugu Goriilmektedir. Bu Sekildeki Bir Yargi Para Politikas1
Etkilerinin Uzun Donemde Ortaya Cikmasindan Kaynaklandigi Ifade Edilmektedir.
Para Politikasinin Etkileri Gecikmeli Olarak Ortaya Ciktigi I¢in Politika Yapicilar Karar
Verirlerken Uzun Doénemli Bir Perspektife Sahip Olmalar1 Gerekir. Merkez Bankasinin
Bagimsiz Kabul Edildigi Bir Rejimde Politika Yapicilarin Boyle Bir Perspektife Sahip
Olmalar1 Kagmilmazdir. Boylece Ara¢c Bagimsizhigt Merkez Bankasini Politik
Siireglerin Bir Ozelligi Olan Miyopik Davranislardan Alikoyarak Ileriye Doniik
Yaklagimlar (Forward Looking) I¢inde Olmasina Da Katk1 Saglar.

Para Politikas1 Uygulamalarmin Dogrudan Hiikiimetin Kontroliinde Olmasi,
Para Politikasinin Politik Amaglar I¢in Kullanilmasina Yonelik Giiglii Bir Egilimin
Varligindan Dolayr Olumsuz Sonuglar Vermesi Kaginilmazdir. Hiikiimet
Miidahalelerinin  Yasal Olarak Smirlandirilmast Finansal Piyasalarda Merkez
Bankasinin Eskiye Nazaran Daha Cok Anti Enflasyonist Oldugu Inancinin Dogmasina
Ve Boylece Kredibilitesinin Yiikselmesine Olanak Saglar (Freedman & Otker-Robe,
2010:7). Bu Yiizden Merkez Bankasinin Politika Enstriimanlarini Belirlenmede Yeteri
Kadar Bagimsiz Davranabilmesi Giivenilir Ve Etkin Bir Enflasyon Hedefi I¢in Oldukga
Onemlidir. Enflasyon Amacmin Gergeklestirilmesi Konusunda Merkez Bankasima
Verilen Sorumluluk Ayni Zamanda Bu Amaca Ulasmak I¢in Kendi Politika
Enstriimanlarint Belirleme Gticiiniin De Verilmesini Gerektirir. Merkez Bankasina Para
Politikas1 Enstriimanlarini Belirleme Yetkisinin Verilmesi, Kisa Dénemde Enflasyon
Ve Istihdam Arasindaki Degis-Tokus Iliskisinden Yararlanmayr Amag¢ Edinen Politik
Baskiy1 Elimine Eder. Bu Baglamda Heenan Vd. Ara¢ Bagimsizhgmin Ug Onemli
Gostergesinin Oldugunu Ifade Etmektedirler: (Heenan Vd, 2006:8-9)

1. Mali Baskinlik Para Politikas1 Uygulamalarina Zarar Vermemelidir.

2. Merkez Bankasinin Politika Enstriimanini Belirlemesi Ile Ilgili Kararlar
Hiikiimetin Onayina Veya Vetosuna Maruz Kalmamalidir.

3. Karar Alma Siirecinde Hiikiimetin Dogrudan Veya Dolayli Bir Baskist
Olmamalidir.

Piyasa Ekonomilerinde Para Politikas1i Normal Sartlar Altinda Faiz Oranlari
Kullanilarak Yiiriitilmektedir. Ozellikle Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan Ulkelerde
Faiz Oram Fiyat Istikrarin1 Saglamak I¢in Kullanilmaktadir. Merkez Bankasinin Faiz
Orani Uzerindeki Etkisini Zayiflatan Uygulamalar Aym1 Zamanda Fiyat Istikrarini
Engelleyen Uygulamalardir. Merkez Bankasinin Faiz Oranlart Uzerindeki Etkisini
Elimine Eden Engellerin Basinda Biitge Agiklarinin Merkez Bankasi Kaynaklariyla
Finanse Edilmesi Ve Borglanma Maliyetlerinin Diistiriilmesi Konusunda Hiikiimetten
Gelen “Diisiik Faiz” Baskis1 Gelmektedir. Tabsoba (2010) Bu Sartlar Altinda Enflasyon

122



BIJSS Balkan Journal of Social Sciences / Balkan Sosyal Bilimler Dergisi
International Congress of Management Economy And Policy, 2016 Aralik

Hedefine Ulagmak I¢in Merkez Bankasinin Faiz Oranlarini Arttirma Istegi Ile
Borg¢lanma Maliyetini Diistirmek I¢in Hiikiimetin Faizleri Diisiirme Istegi Arasinda Bir
Catismanin Yasanacagini Ifade Etmektedir. Bu Catismay1r Onlemek Ve Buna Bagh
Olarak Ekonomik Ajanlarin Giivenini Saglamak I¢in Para Politikasinin Maliye
Politikasina Bagimli Olmamasi, Diger Bir Ifadeyle Merkez Bankasinin Ara¢ Bagimsiz
Olmasi Gerekir (Tapsoba, 2010:6).

Eger Hiukiimet Merkez Bankasindan Saglayacagi Kredinin Miktarim Ve
Kosullarin1 Etkileyebiliyorsa, Ayn1 Zamanda Parasal Taban1 Da Etkiler Ve Bdylece
Merkez Bankasinin Ara¢ Bagimsizligi Zayiflamis Olur. Bununla Birlikte Tablo 1’den
De Goriilecegi Uzere Bazi Ulkelerde Merkez Bankasinin Hiikiimete Kredi Verilmesi
Tamamen Yasaklanmamigtir. Merkez Bankasi Ara¢ Bagimsizliginin Bu Uygulamadan
Minimum Diizeyde Etkilenmesi I¢in Grilli Vd. Hitkiimete Verilen Dogrudan Kredilerin
Su Ozellikleri Tasimas: Gerektigini Ifade Etmektedirler: (Grilli Vd, 1991:369-370)

1. Otomatik Olmamalidir.

2. Faiz Orani Piyasa Faizi Diizeyinde Olmalidir.

3. Gegici Oldugu Agik Bir Sekilde Ifade Edilmelidir.
4. Miktar1 Sinirlandirilmig Olmalidir.

Prensip Olarak Enflasyon Hedefinin Belirlenmesine Yo6nelik Bir Taahhiit
Hiikiimete Verilecek Kredilerin Sinirlandirilmast Anlamma Gelmektedir. Bu Anlamda
Enflasyon Hedeflemesini Benimseyen Ulkelerde Biitge Agiklarinin Merkez Bankasi
Kaynaklartyla Finanse Edilmemesi Ortiik Olarak Kabul Edilse De, Tiirkiye’de Oldugu
Gibi Birgok Ulkede Yasal Anlamda Da Boyle Bir Uygulama Yasaklanmistir (Tablo 1).
Ayni Durum Enflasyon Hedeflemesi Rejimini Kabul Etmeyen Ama Fiyat Istikrarini
Oncelikli Amag Olarak Belirleyen Avrupa Merkez Bankasi (ECB)’Ye Uye Ulkeler
Acisindan Da  Gegerlidir. Zira Maastriht  Antlasmasi  Biitge  Aciklarinin
Monetizasyonunu Yasaklamakta Ve Bir Uyelik Sart: Olarak Kabul Etmektedir (Smaghi,
2007)

Uygulamada enflasyon hedefleyici merkez bankalarinin tamaminin arag
bagimsiz olduklar1 sdylenemez. Tablo 1’ de goriildiigii gibi enflasyon hedeflemesinin
basarili bir sekilde uygulandig1 ve bu anlamda fiyat istikrarinin oldugu bazi iilkelerde
merkez bankasinin biitce agiklarini finanse ettigi ve hiikiimet yetkililerinin karar alma
stirecinde etkili oldugu goriilmektedir. Bu durumun daha sonra {izerinde durulacagi
tizere yasal bagimsizlik-fiili bagimsizlik ¢ercevesinde degerlendirilmesi gerekmektedir.
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Tablo 1: Merkez Bankasinin Bagimsizlig1

Ulke Amag Bagisizligi Hedef Bagimsizlig1 Ara¢ Bagimsizligi
Hedef Hiikiimet Hiikiimete Hiikiimetin karar alma
Yasal amag . o . .
belirleme ustiinligi kredi siirecine kat.

Avustralya  Coklu amag H+MB Evet Evet Oy hakki olan iiye
Brezilya Enf. hedefi H Hayir Hayir Hayir
Kanada Coklu amag H+MB Evet Smirl Oy hakki olmayan .
Sili Fiyat ve fin. ist MB Evet Evet Oy hakki olmayan .
Kolombiya  Fiyat istikrar MB Evet Hayir Oy hakki olan tiye
Cek Cumhr  Fiyat istikrar H+MB Hayir Hay1r Oy hakki olmayan .
Macaristan  Fiyat istikrar H+MB Hayir Hayir Oy hakki olmayan ii.
Endonezya  Doviz kuru ist. H+MB Hayir Hayir Hayir
izlanda Fiyat istikrar H+MB Hayir Hayir Hayir
Israil Fiyat istikrar1 H Hayir Hayir Hayir
Kore Fiyat istikrar H+MB Hayr Evet Oy hakki olmayan .
Meksika Fiyat istikrar MB Hayir Evet Oy hakki olmayan .
Y. Zelanda  Fiyat istikrar H+MB Evet Evet Hayir
Norveg Diisiik, ist. enf. H Evet Hay1r Hayir
Peru Parasal istikrar MB Hayir Hayir Hayir
Filipinler Fiyat istikrar1 H+MB Hayir Swnirlt Oy hakki olan tiye
Polonya Fiyat istikrar MB Hayir Hayir Oy hakki olmayan .
Romanya Fiyat istikrar1 H+MB Hayir Hayir Hayir
Slovakya Fiyat istikrar MB Hayir Hayir Hayir
G. Afrika D. kuru ist. H+MB Evet Evet Hayir
Isveg Fiyat istikrari MB Hayir Hayir Oy hakki olmayan .
Tayland Parasal istikrar MB Hayir Evet Hayir
Tirkiye Fiyat istikrari H+MB Hayir Hayir Oy hakki olmayan .
Ingiltere Fiyat istikrari H Evet Hayir Oy hakki olmayan i.

Not: H = Hiikkiimet, MB = Merkez bankasi

Kaynak : Scott Roger , ‘Inflation Targeting at 20: Achievements and Challenges’ IMF Working
Paper, WP/09/236, 2009, p.9

4.3. Merkez Bankasinin Hedef Bagimsizhigi

Merkez bankasinin amag¢ ve arag¢ bagimsizliginin yaninda hedef bagimsizlig:
(target independance) da bazi g¢alismalara (Tuladhar 2005, Heenan vd.2002) konu
olmustur. Hedef bagimsizligi, merkez bankasinin secilmis olan temel amaci
dogrultusunda bu amaca yonelik rakamsal hedefini kendisinin belirleyebilmesidir.

Enflasyon hedefini kimin belirleyecegi cari enflasyon hedefinin uzun donem
enflasyon hedefinden ne kadar uzaklastigina bagli olarak degisir. Eger simdiki
enflasyon orani diisiikk ise, orta vade hedefi ile uzun vade hedefi arasinda fark
olamayacag1 i¢in her ikisi arasinda bir catisgma s6z konusu olmaz. Bu durumda
hiikiimetin enflasyon hedefini belirlemesi bir sorun olusturmaz. Tersine cari enflasyon
orant uzun dénem enflasyon oranindan yiiksek ise orta vade enflasyon hedefini kimin
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belirleyecegi konusu daha komplike bir durum arz eder. Mishkin ve Schmidt-Hebbel bu
durumda bir trade-off'un ortaya c¢iktigin1 belirtmektedirler. Buna gore merkez
bankasinin ara¢ bagimsizlig1 argiimani orta vade enflasyon hedefini merkez bankasinin
belirlemesini uygun bulurken, merkez bankasinin ama¢ bagimhilig1 argiimani ise
enflasyon hedefinin hiikiimet tarafindan belirlenmesi gerektigini vurgulamaktadir.
Gelismis tilkeler agisindan orta vade hedefleri ile uzun vade hedefleri birbirine oldukga
yakin oldugu i¢in bu durum bir ikilem olusturmaz. Yiiksek enflasyon oranindan diisiik
enflasyon oranina gegis siirecinde olan {ilkeler i¢in ise hiikiimetin enflasyon hedefini
belirlemesi gerektigi fazla acik degildir (Mishkin & Hebbel, 2002:191-192).

Uygulamada enflasyon hedeflerinin rakamsal olarak belirlenmesi tipik olarak
merkez bankasi, merkez bankasi ile hiikiimetin ortak karari veya tek tarafli olarak
belirlenebilmektedir. Kamuoyu tarafindan daha iyi anlasilmasi agisindan hem merkez
bankast hem de hiikiimet, hedeflerin spesifik olarak belirlenmesinde kararlarin
maksimum ortaklig1 yansitmasi taraftaridirlar. Hedefin belirlenmesinde hiikiimet
kararlarinin da olmasi mali otoritelerin planlarinda ve alacagi kararlarda enflasyon
hedefini ciddi bir sekilde hesaba katmalarini gerektiren dnemli bir faktordiir. Bundan
dolayidir ki, merkez bankasi enflasyon hedefini belirlemede tek otorite olsa bile, bunu
hiikiimet ile miizakere eden bir yaklasim i¢inde olmasi ve bu konuda hiikiimetin agik
desteginin olmasi merkez bankasmin giivenirligi agisindan olduk¢a 6nemlidir (Heenan
vd., 2006:7). Bununla birlikte hedeflerin belirlenmesi siirecinde hiikiimetin de etkili
olmasi hem enflasyon hedeflemesinin kredibilitesi agisindan hem de ozellikle para
politikasinin 6ncelikli amaci olarak enflasyon hedefi amacinin takip edilmesi konusunda
merkez bankasi yetkisinin acik olmadigi durumlarda 6nemlidir. Fiyat istikrarinin
yasalarda para politikasinin oncelikli amaci olarak agik bir sekilde kabul edildigi
iilkelerde merkez bankalari enflasyon hedeflerini ilan edebilmektedirler (Carare vd,
2002:5).

Bu baglamda, merkez bankasinin ara¢ bagimsiz olmasi gerekirken ozellikle
gelismekte olan iilkelerde hiikiimetin sayisal hedeflerin belirlenmesi ile ilgili karar alma
stireglerinin i¢cinde olmasi ve bu hedefe ulagsmada kendisini yiikiimlii kilmasinin 6nemli
oldugunu vurgulamak gerekir. Tersi bir durumda, 6zellikle yatirimcilar gibi ekonomik
katilimeilar ~ agisindan  hiikiimetin ~ gercekten enflasyon hedefini destekleyip
desteklemedigi konusunda bazi belirsizlikler ortaya ¢ikabilir. Geligmis {ilkelerdeki
deneyimler fiyat istikrarinin saglanabilmesi i¢in enflasyon hedefinin hilkiimetce veya
hiikiimet ve merkez bankasinin ortak karari ile belirlenmesi gerektigini gostermektedir
(Freedman & Otker-Robe, 2010:8).

5.Yasal Bagimsizlik — Fiili Bagimsizhk Ayirimm

Diinyadaki uygulamalara bakildiginda son dénemlerde hem gelismis tilkelerde
hem de gelismekte olan iilkelerde merkez bankalarinin bagimsizliklarina yonelik bir cok
diizenlemenin yapildigi ve bu anlamda yasal bagimsizliklarinin (legal independence)
onemli Ol¢iide saglandigi goriilmektedir. Yasal bagimsizlik ¢ok 6nemli olsa da gercek
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anlamda merkez bankasinin bagimsizliginin saglanmasi icin yeterli degildir. Merkez
bankas1 bagimsizliginda o6nemli olan faktoérlerden biri de yasalarin uygulanip
uygulanmadigi veya yasal bosluklarin nasil dolduruldugudur. Bu yondeki uygulamalar
merkez bankasinin fiili bagimsizligini (actual independence) yansitir.

Bazi iilkelerin merkez bankasi kanunlarinda farkli yorumlara agik olabilecek
sekilde yasal bosluklar bulunmaktadir. Dolayisiyla para politikas1 uygulamalar1 yasanin
ongordigiinden farklilasabilir. Bu baglamda zamanla uygulamada olusan teamiiller ve
merkez bankasi bagkani ile bankanin diger 6nemli yetkililerin kisilik 6zellikleri merkez
bankasinim fiili bagimsizligini sekillendirebilirler. Diger taraftan kanunlar ¢ok agik olsa
bile uygulamalar bazen oldukga farkli olabilmektedir. Bununla ilgili literatiirde Arjantin
ornegi verilmektedir. Arjantin’de merkez bankasi baskaninin yasal gorev siiresi dort y1l
olsa da merkez bankasi bagkan1 hiikiimetin veya maliye bakaninin degismesiyle birlikte
bir gelenegin geregi olarak istifasini sunmalidir. Gelenege her zaman uyan merkez
bankas1 bagkanlarinin gorev siireleri 1950-1989 yillar1 arasinda ortalama bir yil
civarinda olmustur. Acgik¢a anlasildigi tizere Arjantin Merkez Bankasi’nin fiili
bagimsizlig1 yasal bagimsizligindan oldukga diisiiktiir (Cukierman vd., 1992:363).

Cukierman vd. (1992)’nin ¢alismalar1 temelinde degerlendirildiginde merkez
bankasi bagkanmin kisa araliklarla degismesi para politikasi uygulamalarinda politik
etkinin varligin1 gostermektedir. Merkez bankasi bagkaninin gorev siiresi hiikiimetin
gorev siiresinden diisiik olmasi durumunda politik baskilardan ¢ekinen merkez bankasi
bagkani uzun donemli politikalar uygulamaya koymayacaktir. Tersine gorev siiresi
secim doneminden daha fazla olan merkez bankasi baskanlari politik baskilara daha
fazla direneceklerdir. Burada merkez bankasi baskanlarmin Kkisilikleri elbette ki
onemlidir. Zira bagkaninin baskilara boyun egerek uzun siire gorevde kaldig1 bir merkez
bankasinin bagimsiz oldugu kabul edilemez.

Arjantin 6rneginde acikca goriildigi {lizere merkez bankasinin yasal
bagimsizliginin giiclii olmasi merkez bankasi ile hiikiimet arasinda pratikte yasanan
iligkileri ¢ogu zaman yansitmayabilir. Yasal kurallarin  politik  kiiltiirce
icsellestirilmedigi llkelerde kurumsal diizenlemeler ile bunlarin pratik etkileri
birbirinden farklilagabilmektedir. Boyle bir durumun 6zellikle gelismekte olan iilkelerde
yasandig1 gozlenmektedir (Walsh, 2005:5).

Arjantin se¢ilmis bir ornek olsa da yasal bagimsizligi yiiksek diger bazi
gelismekte olan iilkelerde de fiyat istikrarinin 6nemli bir problem oldugu goriilmektedir.
Tersine, Kanada ve Yeni Zelanda 6rneginde oldugu gibi yasal bagimsizlig diisiik olan
bazi gelismis lilkelerde fiyat istikrarinin saglandigini sdylemek miimkiindiir. Burada
onemli olan yasal bagimsizliktan ¢ok hiikiimeti verilen kurumsal taahhiitlere bagl
kalmaya zorlayan politik kiiltiiriin ve ge¢mis uygulamalarin varligidir. Bu baglamda
hiikiimetin enflasyon hedefine yonelik giiglii ve giivenilir bir kurumsal taahhudii var
oldugu stirece, hiikiimetin sahip oldugu iktidar giiciinii para politikasinin belirlenen
hedeflerinin aleyhine kullanmasi s6z konusu olamaz (Roger, 2009:8).
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Hiikiimet miidahalelerinin olmadig1 yasal bagimsizlik merkez bankasi
bagimsizlig1 i¢in yeterli bir kriter olarak kabul edilse bile bagka faktorlerin de merkez
bankasinin bagimsizlig1 {izerinde etkileri s6z konusu olabilmektedir. Bunlardan biri
farkli  ¢ikar  gruplarmin  farkli  enflasyon tercihlerine sahip olmasindan
kaynaklanmaktadir. Cikar gruplarmim talepleri ve beklentileri birbirinden farkl oldugu
icin enflasyon oranmin farkli diizeylerde gerceklesmesini isteyebilirler. Kendi
taleplerinin gergeklesmesini isteyen ¢ikar gruplari gesitli lobi faaliyetleri igine girerek
merkez bankasmi bu yonde dizyn etmeye g¢alisacaklardir. Ornegin toplumun diger
kesimlerine gore finansal kesim yiiksek enflasyon oranlarindan daha ¢ok kaginmaktadir.
Bu yiizden finansal sektoriin daha giicli oldugu iilkelerde merkez bankasinin
bagimsizlig1 daha yiikseksek oldugu ileri siiriilmektedir (Hayo, 2003: 210-211). Ne var
ki diisiik ve istikrarli bir enflasyon oran1 merkez bankasmin 6ncelikli amaci olsa da bu
diger toplum kesimlerinin tercihlerini yansitmaz. Ornegin iiretim sektoriiniin diisiik faiz
talebi sonugta goéreli olarak daha yiiksek enflasyona neden olabilir. Dolayisiyla ticari
birlikler gibi diger baz1 ¢ikar gruplart da finansal sektoriin aksine kars1 yonlii bir lobi
faaliyeti yiiriiterek merkez bankasi politikalarini etkileyebilirler. Finansal kesimin diisiik
enflasyon tercihi fiyat istikrarin1 amaglayan bir merkez bankas ile ayni dogrultuda olsa
da merkez bankasinin bu yoéndeki beklentilere goére politika belirlemesi onun
bagimsizligina zarar verebilir. Bu yiizden merkez bankasi i¢sel ve digsal tiim etkilerden
uzak bir sekilde politika kararlarinda bagimsiz olmahdir. Politika kararlarinda g¢ikar
gruplarinin etkisinde kalan bir merkez bankasinin yasal bagimsizlig1 yiiksek olsa da fiili
bagimsizlig1 zarar gorecektir.

Bu degerlendirmeler fiili bagimsizlig1 olmayan bir merkez bankasinin yasal
bagimsizliginin bir neminin olmadig1 gercegini agikca ortaya koymaktadir. Bu yiizden
gelismekte olan iilkelerde merkez bankasinin bagimsizligini sadece yasal olgiitler
tizerinden degil pratik olgiitleri agisindan da degerlendirmek ve bu anlamda fiili
bagimsizlig1 iyilestirecek olan uygulamalar1 tesvik etmek gerekir. Bu baglamda,
secilecek para politikast stratejisinden ¢ok gelismekte olan iilkelerde oncelikle fiyat
istikrart konusunda topluma giiven verebilecek mali, finansal ve parasal kurumlar
gelistirilebilirse para politikast ekonomik istikrar igin daha basarili bir sekilde
kullanilabilir.

6.Merkez Bankasi Bagimsizligi Ile Hesapverebilirlik Ve Seffaflik

iliskisi

Para politikasinin ytiriitilmesinde merkez bankasinin bagimsizlig1 temel bir
faktor olmakla birlikte yeterli degildir. Bu baglamda merkez bankasinin ayni zamanda
seffaf ve hesap verebilir olmasi gerekmektedir. Hesapverebilirlik bagimsiz bir merkez
bankasinin aldig1 kararlar1 kamuoyu ve secilmis temsilcilere gerekgeleri ile birlikte
aciklamasinin yasal ve politik sorumlulugu olarak anlasilmaktadir (ECB, 2004:66).
Hiikiimetin  bir ajan1 olarak merkez bankasinin para politikas1 amaglarini
gerceklestirmesi konusunda hesap verebilir olmasi ve politikalarini seffaflik icinde
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yiirtitmesi demokratik prensiplerin bir geregidir. Bu ilke tizerinde yaygin bir uzlasi
olmus olsa da eskiye gore daha ¢ok giindeme gelmesini Cukierman son zamanlarda
merkez bankalarinin ara¢ bagimsizliklarindaki artisa baglamaktadir. Para politikasinin
yiiriitilmesinde merkez bankasinin artan roliine bagli olarak hesapverebilirligi saglayan
kurumlar ve araglar da iiretilmistir. Bu anlamda merkez bankasinin bagimsizlig: ile
hesapverebilirligine esit agirlik verilmektedir (Cukierman, 2006:23). Hesapverebilirlik
bu yoniiyle merkez bankasi bagimsizligini dengeleyen bir rol tistlenmektedir.

Bir¢ok tilkede merkez bankalarinin bagimsizliklarini artirma yoniinde yeni
reformlar yapilmis olsa da tam bir bagimsizlik verilmesine yonelik yaklasimlar dnemli
elestirilere maruz kalmaktadirlar. Walsh bu elestirilerin temelinde amag¢ ve arag
bagimsiz bir merkez bankasinin hesapverebilir olamayacagina dair endiselerin oldugunu
ifade etmektedir (Walsh, 2005:9). Bu yiizden yapilan reformlar merkez bankasina arag
bagimsizlig1 saglarken se¢ilmis bir hiikiimete amaglar1 belirleme ve merkez bankasinin
bu amagclar1 gergeklestirmedeki performansini denetleyebilme yetkisi vermektedir. Para
politikast uygulamalarinin belirlenen amaglara uygunlugunun denetlenebilmesi ise
merkez bankasinin politika stratejilerinde ne kadar seffaf olduklarina baghdir. Seffaflik
kamu oyunun merkez bankasinin performansini degerlendirmesine yardimci olmasi
acisindan olduk¢a 6nemlidir. Bu baglamda seffaflik derecesi artik¢a hesapverebilirlik
derecesi de artacaktir. Bu yoniiyle bakildiginda seffaflik kamuoyuna karst merkez
bankasinin hesap verebilirlik derecesini arttirmanin bir araci olarak da kabul edilmelidir.
Burada vurgulanmasi gereken nokta amag¢ ve ara¢ bagimsizliginin birlikte olmasi
hesapverebilirligi zayiflatirken, tek basina arag bagimsizligi hesapverebilirligi zorunlu
kilmaktadir. Hesapverebilirligi artirmanin yolu ise yiiksek dereceli bir seffafliktir.

Merkez bankasinin performansini 6lgmek ve bu anlamda hesapverebilirlik
ilkesini devreye sokabilmek icin para politikasi amaglarinin belirlenmesinde bazi
hususlara dikkat edilmelidir. Bu baglamda 6ncelikle ¢oklu ama¢ (multiple objectives)
yerine tek bir amacin (single objective) veya oncelikli bir amacin (primary goal)
secilmesi, amacin agik¢a belirlenmis olmasi ve dar tanimli olmasi gerekir (Haan vd,
1998:4). Ornegin fiyat istikrar1 6ncelikli bir amag olarak belirlenir ve belli bir enflasyon
oran! hedef olarak taahhiit edilirse bu merkez bankasinin hem bagimsizligini hem de
hesapverebilirligini artirir. Bu baglamda hesapverebilirlik merkez bankasmin kendi
sorumlulugunu yerine getirmede konusunda bir i¢sel bir baski unsuru olarak goriilebilir.
Oysa amact ve hedefi agikga belirlenmemis bagimsiz bir merkez bankasi dogal olarak
daha ihtiyari davranarak hesapverebilirlikten kaginabilecek bir ortami para politikasinin
uygun olmayan amaglari icin kullanabilir. Merkez bankasi performansinin hangi
kriterlere gore degerlendirilecegi belli olmadig1 i¢in hesapverebilirlik ilkesi zayiflamig
olur. Bu durum para politikasinda belirsizlikleri artirdigi gibi merkez bankasi
bagimsizlig1 agisindan da olumsuz sonuglara yol agabilir. Zira Smaghi’ye gore bagimsiz
kurumlar iizerindeki kontroliin zayiflamasina bagli olarak artan ihtiyari politikalar ve
acilk olmayan amaglarin varhigr bagimsizlik konusunda politik tepkilere yol agarak
zamanla bagimsizligin yok olmasina neden olabilir. Bu yilizden uzun dénemde
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bagimsizligin giiglenebilmesi ancak giiclii bir hesapverebilirlik ve gseffaflikla
miimkiindiir (Smaghi, 2007:7).

7.Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin Bagimsizligi

1990’larda merkez bankasi bagimsizhigini giiclendiren kiiresel para politikasi
uygulamalarindan Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) da etkilenmistir. Bu
donemde merkez bankasinin bagimsizligini artirmaya yonelik bazi reformlar yapilmis
olsa da pratikte bunlarin ¢ogu uygulanmamistir. Tiirkiye’de 1970°li yillardan beri
stiregelen yiiksek ve kronik enflasyonun temel dinamiklerinden biri kamu borglarinin
finansmaninda merkez bankasi kaynaklarina bagvurulmast yani borg¢larin
monetizasyonudur. Borg¢larin monetizasyonu oniindeki en énemli engel ise bagimsiz bir
merkez bankasinin varligidir. Bu anlamda TCMB yeteri kadar bagimsiz olamadigi i¢in
kaynaklar1 kamusal bor¢larin finansmaninda kullanilmaya devam etmistir. Dolayistyla
Tiirkiye’de yiiksek enflasyonun nedenlerinden biri de TCMB’nin bagimsiz olmamasi
olarak kabul edilmelidir.

Tiirkiye yasadigi Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin ardindan Mayis
2001°de kabul ettigi Giiglii Ekonomiye Gegis Programi’n1 kamuoyuna duyurmustur.
Yeni ekonomik programin en énemli ayirt edici 6zelliklerinden biri dalgali déviz kuru
rejimini benimsemis olmasi, bir digeri ise fiyat istikrarini esas alan enflasyon
hedeflemesinin kabul edilmesi ve buna yonelik olarak gerceklestirdigi yapisal
reformlardir. Bu c¢ergevede dalgali doviz kuru ve enflasyon hedeflemesinin bir 6n
kosulu olarak merkez bankasinin bagimsizligi degistirilen merkez bankasi kanunu ile
giiclendirilmistir. Yeni TCMB Kanunu’nun getirdigi yenilikleri ayrintili olarak ortaya
koymadan once 2001 yili 6ncesinde merkez bankasi bagimsizligina iliskin Merkez
Bankasi Kanunu’nda yasanan gelismeleri ve degisiklikleri kisaca incelemekte fayda
vardur.

1715 sayih TCMB Kanunu bagimsizlik ilkesi de gozetilerek 11 Haziran 1930
tarihinde kabul edilmistir. Baglangicta bagimsiz bir Merkez Bankasi goriintiisii
verilmesine kargin 1715 sayili Kanun 1931°den 1970 yilina gelinceye kadar 22 kez
degistirilerek merkez bankasi bagimsizlik ilkesi zayiflatilmistir. Zira baslangigta %15,
daha sonra %25 ile sinirli olan Hazine sermayesi zamanla toplam sermayenin yarisini
asmistir. Banka’nin bagimsizligini zayiflatan baska bir degisiklik ise kamuya finansman
saglamasi yolunun agilmis olmasidir. 1715 sayili TCMB Kanunu’nda yapilan
degisiklikle Merkez Bankasi kamuya kredi verebilir konuma gelmistir. Zaman iginde
merkez bankaciliginda yasanan degisimden dolay1 1715 sayili kanun ihtiyaclara cevap
verememis ve yiriirliikten kaldirilarak yerine 14 Ocak 1970 tarih ve 1211 sayili TCMB
Kanun’u yiirtirliige girmistir (TCMB, 2012:13-14).

1211 sayili Kanun ile Banka kismen de olsa, donemin hem ekonomik anlamda
hem merkez bankacilig1 alaninda yaganan yenilikleri yansitan bir yapiya kavusmustur.
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Yeni Kanun, Bankanin yasal statiistinde, yetki ve goérevlerinde onemli degisiklikleri
beraberinde getirmistir. S6z konusu kanun ayn1 zamanda Bankanin gorev ve yetkilerinin
artiritlmasini da saglamigtir. Bu kapsamda, Bankanin dogrudan ve dolayli para politikas1
araglari tizerindeki kontrolii artirillmis ve Bankaya para arzini ve likiditeyi diizenlemek
amactyla agik piyasa islemleri yapma yetkisi verilmistir. Buna kargm Kanun’da yer alan
baz1 hiikiimlerin bagimsizlik konusunda ciddi bir gerilemeye neden oldugu
goriilmektedir. Ornegin reeskont islemleri ile orta vadeli kredi verme olanaginin
yatirimlart ve ekonomik kalkinmayr desteklemek amaciyla Bankaya taninmasi,
Bankanin para politikast uygulamasindaki bagimsizligini zedelemistir. Boylece 1960
sonrasinda agirlik verilen planli ekonomide TCMB, hiikiimetin ekonomi politikalarini
destekleyici bir kamu kurulusu kimligine burtinmiistiir. Bagimsizlig1 olumsuz etkileyen
diger bir hiikiim ise Bankanin Hazineye verecegi kisa vadeli avans oraninin biitge
odeneklerinin %15’ine ¢ikarilmasidir. Boylece TCMB’nin kamuya kaynak kullandirma
imkan1 artirilmis ve Banka bilangosunun hiikiimetin izledigi politikalardan dogrudan
etkilenmesinin onii agilmigtir (TCMB, 2012:14-16).

1211 sayilh Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Kanunu’nun yiiriirlige
girdigi 26 Ocak 1970 tarihinden giiniimiize kadar gegen donemde basta Avrupa Birligi
normlart olmak iizere diinyada meydana gelen gelismeler cercevesinde ¢esitli
degisimler yasanmistir. Bu baglamda 1994 yilinda yapilan bir degisiklikle Hazineye
kullandirilan kisa vadeli avans iizerinde kisitlamalar olusturulmustur. Buna gore
Banka’nin Hazineye her yil a¢tigr kisa vadeli avansin biitge ddenekleri toplaminin
%15’inden once %12’sine, 1996 yilinda %10’una, 1997 yilinda %6’sina disiirtilmesi ve
ilerleyen yillarda %3’ olarak belirlenmesine karar verilmistir (TCMB, 2012:16-17).

Merkez Bankas1 Kanunu’nda yapilan degisikligin en sonuncusu 5 Mayis 2001
tarihinde yiriirliige giren 4651 sayili kanundur. Temel amaci Merkez Bankasi’nin para
politikas1 uygulamasi konusundaki bagimsizligini giiclendirmek olan soz konusu
degisiklikler su sekilde agiklanabilir.

1.Temel Amag: 4561 sayili kanun ile Merkez Bankasi’nin temel amacinin fiyat
istikrart oldugu acik bir sekilde ortaya konulmaktadir. Bununla birlikte, fiyat istikrarini
saglama amaci ile ¢elismemek kaydiyla Bankanin Hiikiimetin biiytime ve istihdam
politikalarin1 destekleyecegi ifade edilmistir. Diger taraftan Banka’nin gorevleri
arasinda ‘Finansal sistemde istikrar1 saglayici ve para ve doviz piyasalar! ile ilgili
diizenleyici tedbirleri almak’ sayilmaktadir. Bu baglamda Merkez Bankasi, finansal
piyasalarin istikrarint ve gelismesini fiyat istikrarina iligkin politikalarin etkin
yiiriitiilebilmesi i¢in destekleyici amag olarak gormektedir. Bu yiizden yasal gorevi fiyat
istikrarini saglamak olan Merkez Bankasi, likidite politikasini fiyat istikrar1 temel hedefi
dogrultusunda ytiriitecegini ifade etmistir(TCMB, 2004:7)

2.Ara¢ Bagumsizligi: Fiyat istikrarinin birincil ama¢ olmasi Merkez
Bankasi’nin bagimsizliginda o6nemli bir 0lgiit olmakla beraber, Bankanin para
politikasini belirleme ve uygulamasinda tek yetkili ve sorumlu mercii olmasmnin hitkme

130



BIJSS Balkan Journal of Social Sciences / Balkan Sosyal Bilimler Dergisi
International Congress of Management Economy And Policy, 2016 Aralik

baglanmasi ara¢ bagimsizligini yasal anlamda giivence altina almaktadir. Zira fiyat
istikrar1 amacini gergeklestirmeye calisan bir merkez bankasi kullanacagi araglar1 ancak
kendisinin belirlemesi durumunda bu amacinda basarili olmas1 miimkiin olabilir.

Diger taraftan Merkez Bankasi enflasyon hedefini Hiikiimet ile birlikte
belirleme gorev ve yetkisiyle donatilmigtir. Bu bir anlamda hiikiimetin orta ve uzun
vadeli planlarini enflasyon hedefini gozeterek yapacagini gostermektedir. Boylece fiyat
istikrarmin saglanmasinda hiikiimetin destegini alan TCMB’nin giivenirliginin artmasi
beklenmektedir.

3.Seffaflik ve Hesap verebilirlik: Merkez Bankasinm temel amacinin fiyat
istikrar1 olmasi ve bankanin bu amacin gergeklestirilmesi icin para politikalarinin
belirlenmesi ve uygulanmasinda tek yetkili kurum olmasi, diger bir anlatimla Merkez
Bankasi’nin ara¢ bagimsiz olmasinin dogal bir sonucu olarak bir taraftan genel
kamuoyuna karst hesap verebilirlik ve seffaflik ilkelerinin en iist diizeyde
gerceklesmesini  gerekli kilarak iletisim politikalarinin  TCMB  politikalarmin
merkezinde yer almasini saglamistir. Diger taraftan seffaflik ve etkin iletisim politikasi
da Merkez Bankasiin bagimsizligin1 kuvvetlendirmistir. Hesap verme sorumlulugunun
yansimalart TCMB Kanunu’nda agik¢a belirtilmis, bu dogrultuda uygulamaya konulan
diizenlemeler ile seffaflik ve hesap verebilirlik alaninda 6nemli mesafeler alinmigstir. Bu
cercevede, Banka Bagkaninin, uygulanmis ve uygulanacak para politikalar1 hakkinda
her yil Nisan ve Ekim aylarinda Bakanlar Kurulu’na rapor sunmasi ongoriilmiistiir.
Bununla birlikte Plan ve Biitce Komisyonu’nun yilda iki kez bilgilendirilmesi
benimsenmistir.

Seffafligin  gerceklestirilmesi ve kamuoyu denetiminin artirtlmast igin,
Banka’nin para politikas1 hedefleri ve uygulamalarina iligkin olarak dénemsel raporlar
hazirlayarak kamuoyuna duyurmasi, belirlenen hedeflere ilan edilen siirelerde
ulagilmamasi ya da ulasilamama olasiliginin ortaya ¢ikmasi hallerinde nedenlerinin ve
alinmas: gereken Onlemlerin Hilkiimet’e yazili olarak bildirilmesi ve kamuoyuna
aciklanmasi hilkkme baglanmistir.

Merkez bankasi performansinin degerlendirilmesinde temel bir 6lgiit olarak
kullanilan enflasyon hedefindeki sapmalar karsisinda iki farkli hesapverebilirlik
mekanizmasi devreye sokulmaktadir. Oncelikle {iger aylik doénemler sonu itibariyla
enflasyonun yil iginde belirsizlik araliginin disinda kalmasi durumunda bunun
nedenlerinin ve hedefe tekrar ulagilmasi igin alinmasi gereken onlemlerin ii¢ ayda bir
yayimlanmakta olan Enflasyon Raporu araciligiyla agiklanmaktadir. Boylece enflasyon
hedeflemesinin temel iletisim araci olan Enflasyon Raporu ayni zamanda hesap
verebilirlik mekanizmasiin da temel araglarindan biri olma islevini iistlenmistir.
Enflasyonun yilsonunda hedeften her iki yonde iki puandan daha fazla artmasi
durumunda ise farkli bir hesap verebilirlik mekanizmasi devreye girecektir. “Asir1
sapma” olarak ifade edilen boyle bir durumda Merkez Bankasi Hilkiimete ayrintili bir
mektup yazacak ve bu metni kamuoyu ile paylasacaktir (TCMB, 2008:8-9). Nitekim
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2006, 2007, 2008, 2011, 2013, 2014, 2015 yillarinda yilsonu enflasyonunun belirsizlik
araliginin st siirin1 agmasi tlizerine, Merkez Bankasi hesapverebilirlik ilkesinin bir
geregi olarak sapmanin nedenlerini ve tekrar hedefe yakinsanabilmesi i¢in alinmasi
gereken tedbirleri/politika kararlarini Hilkiimet’e yazdigi “Ac¢ik Mektup”lar ile
aciklamigtir.

4.Kamu Kesimine Kredi Agilmamasi: Sebep oldugu parasal genislemeye bagl
olarak fiyat istikrar1 {izerindeki olumsuz etkilerine izin vermemek ve Merkez Bankasi
bagimsizligini saglamak agisindan, Hazine ve kamu kurum ve kuruluslarina avans ve
kredi ac¢ilmasi yasaklanmistir. Bununla birlikte, yine ayn1 amaglar1 gergeklestirmek i¢in
dolayli bir mekanizma olarak, Hazine ile kamu kurum ve kuruluglarinin ihrag ettigi
bor¢lanma araglarinin birincil piyasadan satin alinmasi da yasak kapsamina alinmistir.

Merkez bankasi Yasasi’nda yapilan bu degisiklik, para politikasi stratejisinin
ilk defa bu kadar enflasyona odakli hale gelmesi ve fiyat istikrarin1 vurgulamasi
acisindan olduk¢a Onemlidir. Zira yasal degisiklikle TCMB’nin fiyat istikrarini
saglamak i¢cin ne yapmamasi gerektigi kesin bir sekilde ortaya konulmustur.

Hiikiimetlerin temel hedefinin orta-uzun vadede siirdiiriilebilir biiyiime ve
istihdam artig1 oldugu goz oniine alindiginda, fiyat istikrarinin bunun i¢in bir 6n kosul
olmasi hedefler arasinda bir geliski olmadiginin gostergesidir. Bu nedenle enflasyon
hedefi hiikiimetle birlikte konulmaktadir. Buna karsin, kisa déonemde hiikiimetler siyasi
kaygilar nedeniyle uzun dénemli amaglarindan uzaklasabilmekte, fiyat istikrariyla
celisen popiilist politikalarla kamu acigina yol agcmakta ve fiyat istikrarmni tehdit
etmektedir. Boyle bir durumda, kisa vadeli politikalar i¢in orta-uzun vadede fiyat
istikrart hedefinin arkasinda duracak bir kuruma ihtiya¢c duyulmaktadir. S6z konusu
yasal diizenleme ile Merkez Bankasi uzun vadede toplumun refahin1 maksimize edecek
bir politika izleme bagimsizligina kavusmaktadir (Serdengecti, 2004:17).

5.Gorev Siireleri ve Giivencesi: Merkez bankalarmin bagimsizliklarinin temel
Olgiitlerinden biri de merkez bankasi baskaninin gorev siirelerinin ne kadar istikrarli
oldugudur. Merkez bankalarmin bagimsizlig: ile ilgili yapilan ¢alismalarda baskanin
gorev siirelerinin gilivence altina alindig: iilkelerde merkez bankasinin daha bagimsiz
davranabildigi ifade edilmektedir. Yeni kanun ile birlikte Baskanin gorev siiresine
paralel olarak, Baskan yardimcilarinin da gorev siireleri {i¢ yildan bes yila ¢ikarilmistir.
Bununla birlikte Bagkan’da oldugu gibi Baskan yardimcilarinin siirelerinin bitiminden
once degistirilmesinin miimkiin olmadig1 hikmii getirilerek, gorev giivencesi
saglanmistir. Bagkan yardimcilarmin gorev siirelerinin bes yila ¢ikarilmasi ile birlikte
iist diizey yoneticilerin gorevlerini yerine getirirken siyasi etkiden bagimsiz olmalari
giivence altina alinmak istenmis ve gorev siiresi bes yil olan bagkan ile uyum iginde
gorev yapmalari amaglanmistir.

Sonug¢
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Istihdami artrmak igin 1970’lerde genisleyici para politikalar1 uygulayan
iilkeler bu politikalarinda basarisiz olmusglardir. Zira uygulanan politikalar sadece
enflasyonu artirmig, istihdam diizeyi tizerinde etkili olamamiglardir. Boylece para
politikasmin uzun dénemde ancak fiyatlar tizerinde etkili olabilecegi goriisti iizerinde
bir konsensiis dogmustur. Uygulanan para politikasinin zaman tutarsizligi problemi
yasamadan fiyat istikrarini saglayabilmesinin ise ancak bagimsiz bir merkez bankasi ile
miimkiin olabilecegi kabul edilmigtir. 1970’lerde yasanan bu gelismeler karsisinda fiyat
istikrarin1 saglamaya yonelik stratejileri kabul eden {ilkeler merkez bankalarini
bagimsizlagtirmaya baglamiglardir. Merkez bankalarinin bagimsizlik trendi 1990’larda
uygulanmaya baslanan ve fiyat istikrarinin saglanmasi igin merkez bankasinin
bagimsizligini bir 6n kosul olarak goren enflasyon hedeflemesi rejiminin birgok tilkede
kabul edilmesiyle birlikte hiz kazanmistir.

Merkez bankasi bagimsizligini motive eden yegane unsur, bir¢ok amprik
caligmayla ortaya konuldugu gibi merkez bankasi bagimsizligi ile enflasyon arasinda
var oldugu diisiiniilen negatif iligkidir. Merkez bankasinin bagimsizlig1 artik¢a
enflasyon orani diisecektir. Yalniz burada s6z konusu olan amag bagimsizligi degil, arag
bagimsizligidir. Demokratik ilkelerin bir geregi olarak secilmisler para politikasinin
amagclarint  belirleyerek  bu  amacglara ulagmak i¢in merkez  bankasini
gorevlendirmektedirler. Dogal olarak merkez bankasinin basarili olabilmesi i¢in
kullanacagi araglari herhangi bir politik baskiya maruz kalmadan kendisinin belirlemesi
gerekmektedir. Ara¢ bagimsiz olmanm dogal bir sonucu olarak, belirlenen amaglara
ulasilip ulasilmadigi konusunda merkez bankasinin politika yapicilar ve kamuoyuna
karst hesapverebilirligi sz konusudur. Hesapverebilirlik ilkesinin tam olarak devreye
sokulabilmesi i¢in merkez bankasinin uyguladigi politikalarda seffaf olmasi gerekir.
Dolayistyla hesapverebilirlik ve seffaflik ilkelerini bagimsiz merkez bankasi olmanin
bir sonucu olarak diisiinmek gerekir.

Yasal bagimsizlik ©nemli olsa da gergek anlamda merkez bankasinin
bagimsizliginin saglanmast igin yeterli degildir. Ger¢ek anlamda bir bagimsizligin
saglanabilmesi i¢in merkez bankasinin fiili bagimsizliginin da olmasi gerekir. Politik
kiiltirce desteklenen fiili bagimsizligin fiyat istikrarinin saglanmasinda 6nemli bir
faktor oldugu diistiniilmektedir. Zira bazi gelismis tlkelere gore yasal bagimsizligi
yiiksek yalniz fiili bagimsizlig1 diisiik olan bir¢ok gelismekte olan iilkede enflasyon
oraninin daha yiiksek oldugu goriilmektedir.

Diger iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de fiyat istikrarinin saglanabilmesi igin
2001 yilinda kabul edilen yeni Merkez Bankasi kanunu ile TCMB’nin bagimsizligi
artirllmistir. Bu baglamda fiyat istikrart Merkez Bankasi’nin oncelikli amaci olarak
goriilmiis, bu amaca ulagmak igin ara¢ bagimsizligina kavusmus ve kamu kurumlarina
kredi vermesi yasaklanmigtir. Bununla birlikte hiikiimet degisimlerinden bagimsiz
olarak bagkanin gorev siiresi 3 yildan 5 yila ¢ikarilmistir. Tiim bu degisiklikler Merkez
Bankast’n1 politik baskilara karst korumayi amaglamistir.
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Yapilan yasal diizenlemeler TCMB’sinin bagimsizligini artirdigi konusunda bir
uzlaginin oldugu bir¢ok amprik ¢alismayla da kanitlanmistir. Fiili bagimsizliginin
giiclenmesi i¢in Merkez Bankasi’nin agik veya ortiik digsal baskilardan etkilenmemesi
gerekir. Bunun igin temel makro ekonomik dengeler gozetilerek para ve maliye
politikasmin koordineli bir sekilde yiiriitiilmesi onemlidir. Son zamanlarda Tiirkiye’de
yasanan “faizleri diisiirme” tartismasi dogal olsa da 6nemli olan TCMB’nin Merkez
Bankas1 kanununda belirtildigi gibi fiyat istikrarina zarar vermeden ve ortiik bir zaman
tutarsizhigr problemi yasamadan diger makro ekonomik degiskenleri olumlu
etkileyebilmesidir. 2002 yilindan glinlimiize kadar gecen siirede fiyat istikrari
konusunda énemli basarilar elde edilmis olsa da enflasyonun %8’ler civarinda oldugu
bir ekonomide tam anlamiyla bir fiyat istikrarinin saglandigi sdylenemez. Bu yiizden
TCMB tartismalardan etkilenmeden fiyat istikrarina odaklanmalidir. Fiyat istikrarmin
saglanmast durumunda eli giiclenen TCMB, hiikiimetin biiyiime ve istihdam
politikalarmi desteklemek igin faiz oranlarini diigiirmesi yasal sorumlulugunun bir
geregidir.
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