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Ozet: Tiirkiye’de son TCMB Baskan’nin atanmasina yonelik siirecte,
merkez bankasinin bagimsizligimi olumsuz yonde etkileyen tartigmalar
yasanmistir. Bu calisma, yapilan tartismalarin TCMB’nin bagimsizligina
yansimalarim irdelemistir. Calisma, merkez bankasinin tam bagimsizligt icin
yasalarin degistirilmesinin tek basina yeterli olmadigi, bunun yani sira bu
bagimsizligin toplumun Snemli bir kesimi tarafindan onemsenmesi gerektigi
vurgusunu 6ne ¢ikarmaktadir. Bu baglamda, TCMB’nin bagimsizliginin, basta
siyasiler olmak iizere toplumun Onemli bir kesimince Onemsenmedigi;
dolayisiyla da bu asamada TCMB’nin tam bagimsizliinin bir anlam ifade
etmedigi sonucuna varilmstir.
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Abstract: During the appointment process of the new president of
Central Bank of the Republic of Turkey (CBRT), Turkey has had several
debates that affect negatively the notion of central bank independence. This
paper considers the repercussions of the debates over the independence of
CBRT. Evidence suggests that it is not the legal framework per se that
guarantees the central bank independence but the approval of the considerable
part of society is a sine qua non for the digestion of that independence. It is
concluded that the independence of CBRT is fictitious since it is not agreed
upon by the considerable part of the society, primarily by the politicians.
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L Giris

Merkez bankalari, Will Rogers’e atfen, ates ve tekerlek ile birlikte
insanlik tarihinin en Onemli buluslarindan birisi olarak gosterilmektedirler.
Yiizy1l once sadece 18 olan merkez bankasi sayisi, giinlimiizde 173’e ulasmistir.
Artan sayilar1 ve icra ettikleri gorevlerinin onemine paralel olarak merkez
bankaciligi, iktisat literatiiriiniin en Onemli inceleme alanlarindan biri haline
gelmistir. Nitekim Blinder’in (2004:1) EconLit {izerinden yaptig1 arastirmada,
merkez bankaciligr hakkinda 1970’lerde 980, 1980’lerde 1929 ve 1990’larda
4921 referans kaynaginin bulunmasi bunun agik bir gostergesidir.

Tiirkiye’de de merkez bankacilifn ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’nin bagimsizligini irdeleyen cok sayida arastirma yapilmistir. Buna
ragmen, Tiirkiye’de, merkez bankasi bagimsizligi konusunda hala bir zihin
karisikligmin oldugunun gozlenmesi kaygi verici bir durumdur. Ozellikle son
TCMB Bagkani’'nin degisiminde yasananlar, TCMB’nin bagimsizliginin
toplumun 6nemli bir kesimince heniiz 6nemsenmedigini agikca gostermistir.
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Caligsmanin ele alinmasinda, son TCMB Bagkani’nin atanmas: siirecinde
yasanan tartigmalar onemli bir rol oynamistir. Calismanin amaci, merkez
bankasi bagimsizliginin anlamini ve Onemini ortaya koyarak; bu baglamda
Tiirkiye’de yasanan tartismalarin TCMB’nin bagimsizligina yansimalarini
degerlendirmektir.

Bu amaca yonelik olarak ¢alisma; bagimsizlik kavramlari, bagimsizligin
anlami, bagimsizligin teorik temelleri, gelisimi, 6nemi, 6l¢tilmesi ve TCMB’nin
bagimsizligini inceleyen kisimlardan olusmaktadir.

II. Bagimsizhik Kavramlari

Merkez bankasinin bagimsizligi denilince ne anlasilmasi veya nasil
algilanmasi gerektigi konusunda bir uzlagsmanin oldugu séylenemez. Daha acik
bir ifade ile merkez bankasi bagimsizli§i, matematiksel bir formiille ifade
edilebilecek veya mekanik bir sekilde uygulanacak bir kavram olmayip; her
tilkenin sahip oldugu o6zelliklerini de dikkate alarak degerlendirilmesi gereken
bir kavramdir(European Monetary Institute, 1998: 292). Bu baglamda
bagimsizlik kavraminin igerigi; iilkelerin yonetim sekli, gelismislik diizeyi,
uygulanan para politikasi stratejisi, kurumlar arasi resmi veya resmi olmayan
iligkiler, gelenekler; kisaca o iilkenin ekonomik, kiiltiirel, politik, yasal ve
kurumsal yapilar1 gibi ¢cok degisik unsurlara gore degisebilmektedir. Bu nedenle
bagimsizligin standart bir tanimi1 verilememektedir.

Ozetlenen unsurlarin bir sonucu olarak, merkez bankasi bagimsizligini
ifade eden bircok bagimsizlik kavrami litaratiire yerlesmistir. Yasal bagimsizlik,
fiili bagimsizlik, finansal bagimsizlik, de jure bagimsizlik, de facto bagimsizlik,
operasyonel bagimsizlik, kurumsal bagimsizlik, kisisel bagimsizlik, politik
bagimsizlik, ama¢ bagimsizligi, ara¢ bagimsizligi, hedef bagimsizligt ve
miilkiyet bagimsizligi bunlardan bazilaridir.

Belirtilmis olan bagimsizlik kavramlarinin bazilari, birbirlerinin yerine
ikame edilebilmektedir. Ornegin, politik bagimsizlik ile amag bagimsizligi ayni
anlamda kullanilmaktadir. Benzer durum ekonomik bagimsizlik ile arag
bagimsizlig1 icin de gecerlidir(Serdengecti, 2003:6). Buna gore politik veya
amag bagimsizligi, merkez bankasinin politika amaglarini hiikiimetten bagimsiz
olarak belirlenmesi; ekonomik veya ara¢ bagimsizligi ise merkez bankasinin
sahip oldugu para politikasi araclarini serbestce kullanabilmesi anlamina
gelmektedir(Walsh, 1993:294; Oktar, 1996:87).

Literatiir ve uygulamada, ara¢ bagimsizliginin merkez bankasinin tam
bagimsizligini temsil ettigi genel olarak kabul edilmektedir. Diger bir ifade ile
merkez bankasimnin tam bagimsizli§i konusunda ama¢ bagimsizligr goéz ardi
edilmektedir. Ciinkii, giiniimiizde merkez bankalarinin nihai amacinin fiyat
istikrarin1 saglamak olmasi gerektigi noktasinda hem teori hem de uygulamada
biiyiik ol¢iide bir konsensiis saglanabilmistir.

Amag¢ ve ara¢ bagimsizliginin yani sira, yasal ve fiili bagimsizlik
kavramlarinin da 6nemli oldugunu vurgulamak gerekir. Yasal bagimsizlik,
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merkez bankasinin yasadan kaynaklanan bagimsizligini; fiili bagimsizlik ise,
yasal bagimsizligin yani sira merkez bankasinin uygulamadaki bagimsizligini
ifade etmektedir.

Elbette ki, merkez bankasinin hem yasal hem de fiili olarak bagimsiz
olmas1 arzulanan bir durumdur. Ancak, oOzellikle gelismekte olan iilkeler
bakimindan, merkez bankalarinin yasal ve fiili bagimsizlig1 arasinda 6nemli
farkliliklar ortaya cikabilmektedir. Buna en uygun Ornegini, bir zamanlar,
TCMB olusturmustur. Nitekim, Cukierman vd.’nin yapmis oldugu bir
caligmaya gore, TCMB yasal bagimsizlik siralamasinda 72 iilke igerisinde ilk
10 arasinda yer alabilmisken; merkez bankasi bagkaninin degisim sikligin1 baz
alarak olusturulan fiili bagimsizlik endeksine gore siralamada 60.
olabilmistir(Cukierman vd., 1992:362-365).

III. Merkez Bankasimin Bagimsizliginin Anlam

Merkez bankasinin bagimsizligi denilince ne anlasilmalidir? Merkez
bankasinin  bagimsizligindan istenilen sonucglarin elde edilebilmesi ve
bagimsizligin toplumun tiim kesimlerince benimsenmesi ve bagimsizliga sahip
cikilabilmesi i¢in, bu sorunun cevabi Onemlidir. Bununla birlikte, merkez
bankasinin bagimsizligi denilince ne anlasilmasi gerektigi sorusunun cevabini
vermek de kolay degildir. Yine de, bir baslangi¢c olarak, merkez bankasinin
bagimsizligi denildiginde hiikiimetten ayr1 bir merkez bankasinin anlagilmamasi
gerektigini belirterek ise baslanilabilir. Aksine merkez bankasi bagimsizligi,
merkez bankasi ile hiikiimetin iktisadi amag ve hedefleri gerceklestirmede uyum
icerisinde ¢aligmalar1 anlamina gelmektedir.

Kanada Merkez Bankasi eski baskanlarindan Louis Rasminsky’in
(1966:51) “merkez bankasimin bagimsiziigr hiikiimetten ayri degil, hiikiimet
icinde  bir  bagimsizliktir”  seklindeki  sozleri, merkez bankasinin
bagimsizligindan ne anlasilmasi gerektigini veciz bir sekilde 6zetlemektedir.
McDonough’un (1994:5) “...merkez bankalari hiikiimetten ne tam bagimsiz
olabilir ne de olmalidir. Ciinkii merkez bankasi hiikiimetin bir kurumudur.
Ayrica merkez bankalari iilkenin ekonomik ve finansal politikalarimin nihai
sorumlusu olmamalidirlar. Bununla birlikte merkez bankalarimin bagimsizlik
dereceleri kritik onemi haizdir...” seklindeki sozleri de Rasminsky’in
degerlendirmesiyle ortiismektedir.

Merkez bankasi bagimsizligina, merkez bankasi yoneticileri ve hiikiimet
olmak iizere iki ayr1 cepheden bakmakta yarar vardir. Mahadeva ve Gabriel
(1999)’in  yapmis olduklar1 bir arastirmaya gore, merkez bankalar
yoneticilerinin %80’ bagimsizligi ara¢ bagimsizhigi olarak gormektedirler.
Aym arastirmada, merkez bankasi bagimsizligim ama¢ bagimsizligi olarak
algilayan yoneticilerin orani ise %20’lerde kalmustir.

Sadece merkez bankasi yoneticileri arasinda degil, teoride de arag
bagimsizligi one c¢ikmaktadir. Bunun altinda bir takim argiimanlarin oldugu
muhakkaktir. Bunlardan en onemlisi, ama¢ bagimsizliginin saglanmasi halinde
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merkez bankasi ile hiikiimet arasinda amaclarin Onceligi bakimindan bir
catismanin yasanmasi olasiligidir. Ayrica “fiyat istikrari-biiyiime” gibi bazi
iktisat politikas1 amaclar1 arasindaki muhtemel catismalar da g6z ardi
edilmemelidir. Nihayet enflasyon hedeflemesini uygulayan Cek Cumhuriyeti ve
Isve¢ gibi baz iilkelerde merkez bankalarina hedef bagimsizhgimin verildigi
goriilmektedir. Boylece hedef bagimsizligi, amac¢ bagimsizligini ikame eder
hale gelmistir. Dolayisiyla, merkez bankasi bagimsizligi denildiginde arag¢ ve
hedef bagimsizliginin birlikte dikkate alinmasi dogru bir yaklasim olacaktir.

Merkez bankast bagimsizligina hiikiimet cephesinden bakildiginda,
ozellikle gelismekte olan iilkelerde bagimsizligin zamanlamasina ve kapsamina
kars1 baz1 elestirilerin yapildigi goriilmektedir. Ayrica, merkez bankasinin
bagimsizliginin siyasilerce benimsenmesinin kolay olmadigi da bilinmektedir.
Tiirkiye, bunun giizel bir 6rnegini olusturmaktadir.

Buna karsihk gelismis {ilkelerde, siyasilerin merkez bankasi
bagimsizligini 6nemsenmesi noktasinda 6nemli mesafeler alinmistir. Ornegin
Eski ABD Baskanlarindan Reagan’in, eski FED Bagkani Volcker’in veda
yemegindeki “...Volcker’in kariyerini yakindan takip ettim. Universiteden
ayrildiktan sonra, New York Merkez Bankasi’nda c¢alisti. Oradan Chase
Manhattan’a transfer oldu. Burada Rockefeller’in emrindeydi. Daha sonraki
gorevi olan Hazine’de Dililon, Fowler, Lonnaly ve Schultz adli bakanlarin
emrinde ¢aligti. En son gorevi olan FED Baskanligi gorevinde Tanridan baska
kimsenin emrinde degildi...” seklindeki sozleri bu konuda bize bir fikir
verebilmektedir (Gokge, 1990:32).

Gelinen nokta itibariyle, merkez bankalarinin bagimsizliginin derecesi
ve anlaminin, siyasal erkin bagimsizligi hazmetme kapasiteleriyle yakindan
ilgili oldugu anlagilmaktadir.

IV. Bagimsizhginin Gelisimi, Onemi ve Olciilmesi
A.Gelisimi

1970’lerin sonu ve 1980’lerin basindan itibaren merkez bankasi
bagimsizligi, parasal makro iktisat alaninda en ¢ok tartisilan konularin basinda
yer almistir. 1990’1 yillarda ise, merkez bankalarinin bagimsizligini artirmaya
yonelik yasal diizenlemeler zirveye ulagmistir.

Merkez bankalarinin bagimsizligii artirmaya yonelik reformlarin
hizlanmasi siirecinde, teorik ve ampirik ¢alismalarin yani sira bir takim bolgesel
ve global faktorler de belirleyici rol oynamstir.

Merkez bankasinin bagimsizliginin modern teorik temellerini, Kydland
ve Prescott (1977), Barro ve Gordon (1983) ve Rogoff (1985) gibi 6nemli
iktisat¢ilarin yapmis oldugu caligmalar olusturmaktadir. Kydland ve Prescott’a
gore (1977:487), politika uygulayicilar: ihtiyari politikalara kars1 kurala dayali
politikalar izlemelidirler. Bunun nedeni, ihtiyari politikalar kapsaminda alinan
bir takim kararlarin bugiin i¢in uygun olmakla birlikte, aslinda bunlarin optimal
olmayabilecegidir. Barro ve Gordon’a gore (1983:2), para otoritesinin ihtiyari



Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 22 Temmuz 2008 Sayv: 2 85

bir politika izlemesi halinde insanlarin beklediginden daha fazla enflasyon
ortaya c¢ikabilir. Bu tiir siirprizler, ekonomik faaliyetlerin canlanmasi ve
hiikiimetin nominal yiikiimliiliiklerinin (borglarinin) reel degerinin azalmasi gibi
baz1 yararlar saglayabilir. Ancak bu politikalarin yararli sonuglar1 sistematik
olarak devam etmeyebilir.

Dikkat edilecegi iizere Kydland ve Prescott ile Barro ve Gordon,
ihtiyari para politikasinin neden olabilecegi enflasyonist egilimleri 6nlemin
yolunu “kurala dayali para politikasi’nda gormektedirler. Parasal bir kural
halinde, merkez bankasi siirpriz bir enflasyona neden olamayacak ve bdylece
dinamik zaman tutarsizlii problemi yasanmayacaktir. Buna karsilik Rogoff
(1985:1177), fiyat istikrarliligina O6nem veren bagimsiz merkez bankasi
baskanini tercih etmesi halinde, toplumun daha iyi bir duruma gelebilecegini
savunmaktadir.

Barro ve Gordon ve Rogoff'un merkez bankaciligi {izerine yapmis
olduklar1 degerlendirmede iki hususa dikkat edilmelidir. Birincisi; Barro ve
Gordon, ihtiyari para politikasinin neden olabilecegi enflasyonist egilimleri
onlemeye yonelik olarak parasal kurali 6nermektedir. Belirlenmis olan parasal
kuralin uygulanabilmesi icin bagimsiz bir merkez bankasina ihtiya¢ yoktur.
Teknik bir kurum da bu parasal kurali uygulayabilir. Rogoff ise, diisiik ve
istikrarli bir enflasyonun saglanabilmesi icin enflasyondan hoslanmayan
muhafazar merkez bankasi; yani bagimsiz bir merkez bankasinin gerekliligini
savunmaktadir(Debelle ve Fischer, 1994:198). ikincisi, parasal kuralin bagimsiz
merkez bankasindan farkli bir anlaminin oldugu bilinmelidir(Fischer,
1997:288).

Ozetlenen sonuglarindan yola c¢ikarak, hem bagimsiz hem de
enflasyondan hoslanmayan bir merkez bankasinin, hiikiimet veya siyasi
otoriteden daha diisiikk bir enflasyon oranim1 tercih edecegi veya
gerceklestirebilecegi sonucuna ulasmak miimkiindiir. Rogoff’un da belirttigi
gibi (1985:1187), cogu iilkelerin bagimsiz merkez bankasi olusturmalar1 ve
bunun basina muhafazakar yani enflasyondan hoslanmayan bir baskani tercih
etmelerinin temel nedeni de budur. Ayrica Almanya ve Isvicre Merkez
Bankalar’nin yiiriitmiis olduklar1 basarili anti enflasyon politikalar da, bu
diisiince icin bir destek saglamaktadir(Maliszeswski, 2000:752).

Merkez bankasi bagimsizliginin gelisimine etki eden bolgesel ve global
faktorleri de su sekilde 6zetlemek miimkiindiir(Cukierman, 1994:1446; 2006:9):

*Nominal istikrar1 saglayan Avrupa Parasal Sistemi ve Bretton Woods
Sistemi gibi mekanizmalarin aksamasi veya yikilmasi nedeniyle yeni kurum
arayislarinin yogunlagmast,

*Yiiksek bagimsizliga sahip olan Isvicre ve Almanya Merkez
Bankalari’nin, bagimsiz merkez bankasinin nominal istikrar1 saglamada etkili
olabilecegini kanitlamast,

*Maastricht Antlagsmasi geregince, Parasal Birlige iiye olabilmek ig¢in
merkez bankas1 bagimsizliginin saglanmasinin on kosul haline gelmesi'
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*Ozellikle Latin Amerika iilkelerinde enflasyonu onlemede kullanilan
basarili istikrar politikalarindan sonra, politika uygulayicilarinin tekrar yiiksek
enflasyonun yasanmamasi i¢in merkez bankasi bagimsizligini artirmayi bir arag
olarak gormeleri,

*Sovyetler Birligi’nin dagilmasindan sonra, eski sosyalist iilkelerin
piyasa ekonomisine hizla gegebilmeleri ve piyasa ekonomisinin diizenli
isleyebilmesi icin merkez bankalarinin bagimsizligini arttirma ve bati tipi
merkez bankasi olusturma caligsmalari,

*1970’lerde yasanan yiiksek enflasyon tecriibelerinin, yiiksek enflasyon
yasayan lilkeler basta olmak iizere diinya genelinde fiyat istikrarimi saglama
arayislarini artirmasi,

*Sermaye hareketleri iizerindeki kontroliin asamali bir sekilde
azaltilmasina paralel olarak uluslararasi sermaye hareketlerinin genislemesi.

Merkez bankasinin bagimsizligini etkileyen faktorler arasinda gosterilen
son husus, digerlerine gore, daha fazla 6nem arz etmektedir. Zira uluslararasi
sermaye hareketlerinin artmasi, hem sermaye hareketlerinden daha fazla pay
almak hem de sermaye hareketlerinden kaynaklanabilecek yikici domino
etkisinden daha az etkilenmek icin makro ekonomik istikrarin saglanmasini
zorunlu kilmaktadir. Bu nedenle, bagimsiz merkez bankasi tarafindan
uygulanacak seffaf ve giivenilir bir para politikasina 6nemli roller diismektedir.

Yukarida belirtilmis olan nedenlere bagl olarak, basta Avrupa Birligi
tilkeleri olmak iizere, gecis ekonomisi iilkeleri ve Latin Amerika iilkelerinin pek
cogunda merkez bankalarinin bagimsizliklarini artirmaya yonelik yasal
diizenlemelere gidilmistir. Bu baglamda, 1989-1999 déneminde 34 sanayilesmis
ve gelismekte olan iilke merkez bankasinin bagimsizliinm1 artiran yasal
diizenlemeler gerceklestirmistir. Ote yandan bu donemde, 1991 yilinda
Sovyetler Birligi’nin dagilmasi, 1989 yilinda Avrupa Merkez Bankasi'nin
kurulmast ve 1994 ve 1997 yillarinda finansal krizlerin yasanmasi gibi 6nemli
siyasi ve ekonomik olaylar gerceklesmistir(King, 2001:51).

Tablo 1, baz1 iilke gruplari i¢cin merkez bankasi kanunlarinda yapilan
degisikliklerin tarihleri 6zetlemektedir. Goriilecegi iizere, 1990’11 yillarda ¢esitli
ilkelerde merkez bankalarinin bagimsizligin1 artirmaya yonelik reformlar
yogunlagsmistir. Bu arada 2000’li yillarda merkez bankalarinin bagimsizligin
arttirmaya yonelik reform cabalari da devam etmektedir. Nitekim 2001 yilinda
yiirtirliige giren yasa ile TCMB’nin bagimsizligin1 artirict  diizenlemeler
gercgeklestirilmistir.
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Tablo 1: Merkez Bankast Bagumsizlik Reformlart® (1988-1999)

Ulkeler

Gelismis Ulkeler” Gegis Ekonomileri Latin Amerika Ulkeleri
Avusturya 1998 Bulgaristan.  1991/1997 Arjantin 1992
Belcika 1993/1998 Cek Cumh.” 1991 Peru 1993
Fransa 1993/1998 Estonya” 1990/1993/1999 | Sili 1989
Finlandiya 1998 Macaristan” 1991/1997 Meksika 1993
Almanya 1993/1994/1998 = Letonya” 1990/1992 Kolombiya 1992
frlanda 1998 Litvanya" 1990/1996 Bolivya 1995
Italya 1992/1993/1997 = Polonya” 1989/1992/1997 = Honduras 1996
Liiksemburg 1998 Romanya’ 1991/1998/1999 | Kosta Rika 1995
Hollanda 1994/1995/1998  Slovenya" 1991 Uruguay 1995
Portekiz 1990/1995/1998  Slovakya" 1992 Brezilya 1989
Ispanya 1994/1997 Arnavutluk 1992/1996 Paraguay 1995
Yunanistan 1997 Hirvatistan” 1992 Veneziiella 1992
Ingiltere 1998 Ukrayna 1991/1999 Ekvator 1992/1998
Isveg 1998 Ozbekistan 1995 El Salvador 1991/1996

*Avrupa Birligi iilkeleri
Kaynak:Jacome H., 2001:6,40; Ribeiro; 2002:29-30; King, 2001:51; Lybek ve Morris, 2004:50-
52; Cukierman vd., 2002:242; Daunfeldt ve Luna, 2003:19; Maliszewski, 2000:763.

B) Onemi

Merkez bankasi bagimsizliginin teorik temelini, standart neoklasik
model olusturmaktadir. Bu modele gore enflasyon orani, birincil olarak para
arzinin biiylime orami tarafindan belirlenirken; rasyonel beklentiler varsayimi
altinda, issizlik orani da uygulanan politikalarda yapilan beklenmeyen
degisiklikler ve reel iicretler tarafindan etkilenmektedir(Franzese ve Hall,
2000:2).

Bu cergeveden yola c¢ikarak, merkez bankasi bagimsizliginin énemini
ortaya koyan hususlari su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

*Bagimsiz bir merkez bankasi, kisa donem yararlar1 6nemseyen politik
baskilara daha az maruz kalinmasina imkan saglayabilir. Gergek diinyada
hiikiimetler, o6zellikle baski gruplarimin etkisiyle ve daha cok segim
donemlerinde, biiylimeyi kapasitenin tizerinde artirmaya calisirlar. Her ne kadar
bu tiir politikalar ekonomiyi istenilen yere tasiyabilse de, sonugta yiiksek
enflasyon kaginilmaz bir sorun olarak ortaya c¢ikacaktir(Fraser, 1994:2 ). O
halde, kisa vadeli refahina odaklanmis bir siyasi otoritenin frenlenebilmesi i¢in
toplumun uzun vadeli refahina odaklanmis bagimsiz merkez bankasina ihtiyag
vardir.

*Bagimsiz bir merkez bankasi, toplumda giiven duygusu ve fiyat
istikrarina odaklanmig bir para politikasinin giivenilirliginin saglanmasinda
onemli rol oynayabilir. Bunun gerceklesmesi halinde, bir takim ilave yararlar da
saglanabilir. Bunlar su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

a)Modern ekonomilerde beklentiler merkezi bir rol oynar(Gonzalez-
Paramo, 2007). Bu baglamda hanehalki, firmalar, piyasalar, kamu kurumlar1 ve
uluslararasi organizasyonlar gibi farkli gruplarin beklentilerinin fiyat istikrarini
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saglayacak yonde sekillendirilmesi para politikasinin etkinligi a¢isindan hayati
Oonemi haizdir.

b)Giivenilirligin saglanmasi halinde, enflasyonu diisiirmenin maliyeti
azalabilir’. Diger bir ifade ile ozveri veya fedakarlik oram1 daha az olabilir.
Genel olarak, enflasyonu diisiirmeye yonelik para politikasinin {iretimi
azaltabilecegi kanaati sozkonusudur. Enflasyon beklentilerinin hizli bir sekilde
inmesi, enflasyonun da hizli bir sekilde diismesine neden olacak ve dolayisiyla
enflasyonu azaltmamn maliyeti de daha az olacaktir*(Meyer, 2000)

c)Glivenilir bir merkez bankasi, istikrar politikalarinin daha etkili bir
sekilde yiiriitiilmesine ve boylece reel ekonomik performansin iyilestirilmesine
imkén saglayabilir. Ciinkii giivenilir ve bagimsiz bir merkez bankasi, bir yandan
ongoriilebilir davraniglar sergileyerek reel faizlerden kaynaklanabilecek risk
primini azaltabilir; bir yandan da antienflasyonist politikalar sayesinde yiiksek
enflasyonun  ekonomik  performans iizerindeki olumsuz  etkilerini
onleyebilir(Alesina ve Summers, 1993:152).

d)Bagimsiz bir merkez bankasini, giivenilir ekonomi politikalarinin bir
sinyali olarak goren veya degerlendiren yerli ve yabanci 6zel yatirimcilarin daha
cok yatirim yapmalar1 beklenir. Bunun temel nedenlerinden birisi, yerli ve
yabanci yatimcilarin bagimsiz ve seffaf olan merkez bankalar1 sayesinde ihtiyag
duyacaklar1 ekonomik verileri maliyetsiz bir sekilde elde edebilmeleridir.
Yapilan bazi calismalarda, merkez bankasi bagimsizligi ile yatirimlar arasinda
pozitif bir iliskinin bulunmus olmas1 bu goriisii destekler niteliktedir. Ornegin
Pastor ve Maxfield’in (1999:307) yapmis oldugu bir ¢alismaya gore, aralarinda
Tiirkiye’nin de bulundugu 20 gelismekte olan iilkede merkez bankasi
bagimsizligi ile yatirnmlar arasinda pozitif bir iligkinin oldugu tespit edilmistir.
Bu sonug, merkez bankalarinin bagimsizligimi artirmaya yonelik reformlarin,
ozellikle gelismekte olan iilkelerde artan bir trend izlemesinin siirpriz
sayllmamasi gerektigini de gostermektedir.

e)Giivenilir bir merkez bankas, iicret ve fiyat sozlesmelerinin daha az
enflasyona neden olabilecek sekilde gerceklestirilmesine imkéan saglayabilir.
Baska bir ifade giivenilir ve bagimsiz bir merkez bankasi, iicret ve fiyat
sozlesmeleri diizenleyenlerin davraniglarini diisikk nominal iicret ve fiyat
sozlesmesine razi olmalar1 yoOniinde etkileyebilir. Bunu iki yolla yapabilir:
Birincisi; siki para politikasi izleyen bagimsiz bir merkez bankasi iicret ve fiyat
sozlesmelerini baski altina alabilir ki, bu ‘“muhafazakarlik etkisi” olarak
adlandiriimaktadir. Ikincisi; bagimsiz bir merkez bankasi, piyasaya verilen
sinyaller i¢in yiiksek giivenirlik sagladigi igin iicret ve fiyat sozlesmeleri
azalabilir ki, bu da “giivenilirlik etkisi” olarak nitelendirilmektedir(Franzese ve
Hall, 2000:4-5).

*Bagimsiz bir merkez bankasi, diisiik ve istikrarli bir enflasyon orani
icin Onemlidir. Nitekim literatiirde, merkez bankasi bagimsizlig: ile enflasyon
orani arasinda zit yonlil bir iliskinin oldugunu ortaya koyan ¢ok sayida ampirik
calisma s6zkonusudur’. Yapilan calismalarda, ortalama olarak, bagimsiz merkez
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bankasina sahip olan iilkelerin hem daha diisiik bir enflasyon oranina sahip
olduklarini, hem de diisiikk enflasyon oranimi iiretim veya istihdami olumsuz
yonde etkilemeden saglanabildikleri sonucuna ulasilmistir. Diger bir deyisle,
yiiksek merkez bankasi bagimsizligi ile diisiik enflasyon orami ve istikrarli reel
ekonomiden olusan kazanimlar ayni anda saglanabilmektedir.

*Bagimsiz bir merkez bankasi, mali disiplinin saglanmasi agisindan da
onem tasimaktadir. Maliye ve para politikast arasindaki baglanti, para
otoritelerinin faiz oranlarin1 dengelemesi yoniiyle agciklanmaktadir. Artan kamu
borcunun faizler iizerindeki baskiyr artirmasi halinde hiikiimet, merkez
bankasimi biitge agiklarini parasallasma yoluyla kapatmaya zorlayacaktir. Bu
noktada, hiikiimetten bagimsiz bir merkez bankasinin bu tip politik baskilara
kars1 daha direngli olacagini savunan hipotezler ileri siiriilmektedir(Sikken ve
Haan, 1998:494). Ayrica bagimsiz bir merkez bankasinin; hazinenin
stirdiiriilemez bor¢lanma politikalarini 6nleyebilecegi, hiikiimetlerin biitce acig1
vermemek i¢in daha dikkatli davranmasina ve enflasyonist olmayan yeni mali
kaynaklar aramalarina yonelmelerini saglayabilecegi yoniinde goriisler de
mevcuttur(Grilli vd.,1991:373;Loungani ve Sheets,1997:392).

Yapilan bazi ampirik calismalarda, merkez bankasi bagimsizligi ile
biitce acigi arasinda negatif bir iliskinin oldugunun tespit edilmesi bu yondeki
goriisleri destekler nitelikte olsa da, bu yondeki kanitlarin az sayida oldugunu
belirtmek gerekir®.

C) Olciilmesi

Merkez bankasinin bagimsizligini 6lgmek amaciyla, “merkez bankasi
bagimsizlik endeksleri” kullanilmaktadir. Bu endekslerde, merkez bankasinin
bagimsizligint dogru ve objektif bir sekilde verdigi diisiiniilen baz1 degiskenler
kullanilmaktadir. Bunlar arasinda; merkez bankasi bagkanlarinin atanmasi,
merkez bankasinin amag(lari) ve kamu kesiminin finansman sekli gibi
degiskenler yer almaktadir.

Tahmin edilebilecegi gibi, merkez bankasi bagimsizlik endekslerinin
olusturulmasi kolay ve sorunsuz olmamaktadir. Ornegin; iilkelerin merkez
bankasi kanunlarinin kapsaminin farkli olmasi, yazili kurallarin yani sira yazil
olmayan kurallarin bulunmasi, olusturulan endekslerin iilke gruplarim (gelismis
ve gelismekte olan iilke gibi) ve bagimsizlik tiiriiniin tamamini (yasal, fiili ve
politik bagimsizlik gibi) temsil edememesi ve 6zellikle endekslerde yer alan
degiskenlerin puanlandirilmasinda siibjektif davranilma olasiligi gibi bazi
kisitlar sozkonusudur.

Belirtilen bu sorunlarin golgesinde olusturulan merkez bankasi
bagimsizlik endekslerinin bazilari, genel kabul gérmiis durumdadir. Bunlardan
en Onemlilerinden birisi Grilli vd. (1991) tarafindan olusturulan endekstir. Grilli
vd. (1991), bagimsizlik endeksini olustururken politik bagimsizlik ve ekonomik
bagimsizlik ayrimi yapmislardir. Politik bagimsizlik icin; merkez bankasinin
yonetim organinin atanma sekli, merkez bankasinin hiikiimetle iligkileri ve
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merkez bankasinin resmi sorumluluklart gibi kriterler kullanilmistir. Ekonomik
bagimsizlik endeksini olustururken de, hiikiimetin merkez bankasindan kredi
alip alamadig1 ve para politikasi araclarinin merkez bankasinin kontroliinde
olup olmadig gibi kriterler dikkate alinmistir.

Diger bir 6nemli ve genis kapsamli endeks, Cukierman vd. (1992)
tarafindan olusturulan bagimsizlik endeksidir. Bu bagimsizlik endeksi anket
sorularindan yararlanilarak olusturulmustur. Anket sorulari; yonetim kurulu,
politikanin olusturulmasi, merkez bankasinin amaglar1 ve hiikiimete borg
vermede sinirlamalar adi altinda dort kategoride toplanmistir. Bu dort kategori
de; baskanin gorev siiresi, bagkani atayan kurum, basgkanin hiikiimet tarafindan
gorevden alinip alinmadigi, para politikasinin kimin tarafindan olusturuldugu,
anlagmazliklarin nasil ¢6ziildiigi, biitce olusturulmasinda merkez bankasinin rol
oynaylp oynamadigi, merkez bankasinin hiikiimete avans verip vermedigi,
bor¢lanma sartlari, bor¢ vermede limitlerin olup olmadigi, borglarin vadesi, faiz
oranlari, merkez bankasinin birincil piyasada menkul kiymetleri alinip almadigi
ve merkez bankasinin amaglarinin neler oldugu gibi toplam 15 alt gruba
ayrilmastir.

Cukierman vd., belirtilen genis kapsamli veri setinden yararlanarak
merkez bankalarinin yasadan kaynaklanan bagimsizliklarin1 6l¢cmede kullanilan
“yasal bagimsizlik endeksi’ni olusturmuslardir. Ger¢ek veya fiili bagimsizlig
O0lcmek icin de, “merkez bankasi baskaninin degisim sikligin1” dikkate
almislardir. Bu arada, Cukierman’in yasal bagimsizlikla fiili bagimsizlik
arasinda 6nemli bir farkin olabilecegini savunan ilk arastirmaci oldugunun da
belirtilmesinde yarar vardir(Arnone vd., 2006:14).

Yukarida belirtilmis calismalarin yan1 sira Bade ve Parkin, Alesina,
Cukierman, Alesina ve Summers, Eijffinger ve Schaling ve Cukierman ve
Webb tarafindan olusturulmus yasal bagimsizlik endeksleri de s6zkonusudur.
Bu calismalardan sonra da, merkez bankasi bagimsizliginin makroekonomik
yansimalari iizerine cok sayida calisma gergeklestirilmistir’.

V. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’min Bagimsizligi

A. Yasal Durum

TCMB, uzun siire kisa vadeli avans uygulamalariyla biitce agiklarin
finanse etmis; reeskont orani yoluyla da iktisadi kalkinmanin finansmaninda
adeta kalkinma ve yatirim bankasi gibi hareket etmistir. Oyle ki, ulusal paranin
degerini korumakla gorevli olan Merkez Bankasi, tam tersine, ulusal paranin
degerinin diismesine neden olan politikalar uygulamaya zorlanmistir. Bunun
nedeni, 1715 ve 1211 sayili Kanunlarda zaman igersinde yapilan degisikliklerle,
Banka’nin kamuya daha ¢ok kredi agma ve giderek artan miktarlarda nakit
avans verme zorunda birakilmasidir. Bu yonde uygulanan para politikalari,
ozellikle 1970’li yillardan sonra, bagimsiz para politikasi olmaktan ¢ok
Hiikiimetin maliye politikasin1 destekleyici sekilde olusmustur(Serdengecti,
2005:16).
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25.4.2001 tarih ve 4651 Sayili “TCMB Kanunu'nda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun”, Merkez Bankasi’nin bagimsizligi konusunda tam
anlamiyla bir doniim noktast olmustur. Yapilan degisikliklerle, TCMB’nin yasal
cercevesi Maastricht Antlasmast ve Avrupa Merkez Bankalar1 Sistemi
Statiisii’ne 6nemli 6l¢iide uyumlastirilmistir.

Yasal bagimsizlik kapsaminda, Kanunla getirilen temel diizenlemeleri
su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

e Bankanin temel amaci fiyat istikrarimi saglamaktir. Banka, fiyat
istikrarin1  saglamak igin uygulayacagi para politikas1 araglarini dogrudan
kendisi belirler. Banka, Hiikiimetle birlikte enflasyon hedefini tespit eder, buna
uyumlu olarak para politikasim1 belirler. Banka, para politikasinin
uygulanmasinda tek yetkili ve sorumludur (Madde 4). 4. madde kapsamindan
da anlasilacag: iizere, TCMB’nin “ara¢ bagimsizligr” saglanmis; buna karsin
“amag bagimsizigi” tercih edilmemistir. Bu yaklasim, cagdas merkez
bankaciliginin unsurlar1 agisindan uyumludur.

e Bagkan’a yardimci olmak {iizere dort Baskan Yardimcisi atanir.
Baskan Yardimcilari, Baskan’in 6nerisi {izerine miisterek kararla bes yil siire ile
atanirlar. Baskan Yardimcilari bu siirenin sonunda yeniden atanabilirler (Madde
29). Yapilan bu diizenleme ile Merkez Bankasi’nin “kisisel bagimsizligt”
saglanmistir.

 Acik piyasa iglemleri, yalnizca para politikast amaclari i¢in yiiriitiiliir
ve Hazineye, kamu kurum ve kuruluslar ile diger kurum ve kuruluslara kredi
saglamak amaciyla yapilamaz (Madde 52). Bdylece Merkez Bankasi’nin
“politika bagimsizlig1” gergeklestirilmistir.

e Banka, Hazine ile kamu kurum ve kuruluslarina avans veremez ve
kredi agcamaz. Hazine ile kamu kurum ve kuruluslarinin ihrag ettigi bor¢clanma
araglarimi birinci piyasadan satin alamaz (Madde 56). Bu yasal diizenleme ile
de, Merkez Bankasi’nin “ekonomik bagimsizligr” teminat altina alinmustir.

Aciklamalardan, TCMB’nin yasal yonden tam bagimsiz hale geldigi
sonucuna varilabilir. Ancak burada gozden kacirilmamasi gereken ve Merkez
Bankasi’nin yasal bagimsizligina golge diigiiren ¢ok Onemli bir diizenleme
sozkonusudur. SOyle ki, her ne kadar TCMB Kanunu'nun 52.ve 56.
maddelerinde Hazine ile kamu kurum ve kuruluslarina kredi ve avans
vermeyeceg8i hilkmii yer almakta ise de, Banka’nin temel yetkileri kisminda
Banka’nin  olaganiistii  hallerde  Tasarruf Mevduati  Sigorta Fonunun
(TMSF )kaynaklarimin  ihtiyact  karsilamamast  durumunda Fona avans
verebilecegi hitkmii yer almaktadir.

Hi¢ siiphe yok ki; Tiirkiye gibi mali piyasalarin derin olmamasi
nedeniyle finansal istikrarsizlik olasiliginin yiiksek oldugu iilkeler icin bu tiir
diizenlemeler makul goriilebilir. Bununla birlikte, s6zkonusu diizenlemenin
TCMB’nin tam bagimsizhigim golgeledigini kabul etmek gerekir. Bu goriisii
paylasan bazi arastirmacilar, olaganiistii durumlarda Banka’nin TMSF na avans
vermesinin likidite fazlaligina neden olabilecegini, dolayisiyla enflasyon



92 Haydar AKYAZI

hedefinden sapmalara yol acabilecegini (Dinger, 2004, $.99); bazilar1 da
TCMB’nin enflasyon amacina zarar vermeyecegini savunmaktadirlar(Baydur ve
Siislii, 2007:50).

B) Fiili Durum

Yasalarla saglanmis olan yasal bagimsizlik tek basina merkez
bankasimin tam bagimsizhgim saglayamamaktadir. Onemli olan, yasal
bagimsizligin  uygulamada ne derece gerceklestirilebildigi; yani fiili
bagimsizligin saglanip saglanamadigidir.

Literatiirde fiili bagimsizlik icin kullanilan temel kriter, merkez bankasi
baskaninin degisim sikligidir. Bu kriter kapsaminda bir degerlendirme
yapildiginda, Tiirkiye’de olumlu gelismelerin oldugu sdylenebilir. Nitekim son
yillarda Merkez Bankasi Baskanlari bes yillik goérev siirelerini
tamamlayabilmislerdir. Bunun yani sira, yasada da ongoriildiigii tizere, Merkez
Bankas: tarafindan kamu kurum ve kuruluslarina kredi ve avans da
verilmemektedir. Bu olumlu gostergeler, Merkez Bankasi’nin tam bagimsizlig
icin 6nemli olmakla birlikte yeterli olamamaktadir. Ortada Merkez Bankasi’'nin
bagimsizligini toplumun 6nemli bir kesimince yeterince dnemsenmemesi gibi
cok onemli bir sorun vardir.

Yapilan acgiklamalarin 1s18inda, TCMB’nin tam bagimsiz oldugu
sOylenebilir mi? Bu sorunun cevabini, farkli sekillerde ve degisik argiimanlar
ileri surerek vermek miimkiindiir. Yine de, bu sorularin cevabini ararken
Tiirkiye’de son Merkez Bankasi Bagkani’nin atanmasi siirecinde yasanan
tartismalarin mutlaka gbz oniinde bulundurulmasi gerekir. Zira bu tartismalar,
bizlere, TCMB’nin tam bagimsizligi konusunda Onemli sinyaller vermesi
acisindan tarihi bir 6neme sahiptir.

Oncelikle son Merkez Bankas1 Baskan1’nin atanmasi siirecinde yasanan
tartismalarin sekli, kapsami ve amacinin TCMB’nin bagimsizligi bakimindan
biiyiik bir talihsizlik oldugunu belirtilmek gerekir. Ne yazik ki, atama siirecinde
Merkez Bankasi’nin bagimsizligi 6nemli bir darbe yemistir. Elbette ki aldig
kararlarla biitiin ekonomik birimleri etkileyen bu énemli Kurumun Bagkaninin
degismesinde kamuoyunda duyarliligin olmasi dogal bir durumdur. Ancak,
tartismalarin merkez bankasi bagimsizligindan daha c¢ok ekonomi dist
zeminlerde yapilmis olmasi bu dogallig1 ortadan kaldirmaktadir.

Makalenin kapsami icerisinde kalmak amaciyla, yapilan tartismalarin
merkez bankasinin bagimsizligina yansimalarina yer verilecektir. Bu
diisiinceden hareketle, Baskani’nin degisim siirecinde yasanan tartismalarin
Banka’nin bagimsizligina yansimalarina 151k tutmasi agisindan basinda
kullanilan bazi basliklara yer vermekte yarar vardir:

“Merkez Bankast bagimsizligi darbe yedi, ekonomi o yiizden dalgalandi”;
“IMF, Merkez Bankast atamalarina el atmali”; “Medyada Merkez tantanast
neden”; “Siyaset kurbani Merkez Bankast”; “Karismayin Merkez’e, rezil
oluruz herkese! ; “Merkez Bankasi’nda tesettiir donemi”; “Merkez Bankasi
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krizi ve tiirban meselesi”; “Merkez Bankasi baskanligi bilmeceye dondii”;
“Merkez Bankasi kesmekesi”; “Yeni baskan bilmecesi Merkez Bankasi'na
itibar kaybettiriyor”; “Merkez’in krizi”; “Merkez Bankast’yla kim oynuyor?”;
“Tiirbanli baskan”

Ozetlenen basliklar kapsaminda, bagimsizlik noktasinda yapilan bazi
degerlendirmeleri kisaca 6zetlemekte yarar vardir:

-“...Hiikiimetin TCDD ile TCMB arasindaki farkin ‘farkinda’ oldugunu
soylemek olanakly mi1? Son iki haftadaki gelismeler, bizatihi bagimsizlig
zedeleyen adimlarin hiikiimet tarafindan atildigini gostermiyor mu?...” (Ugur
Giirses, Radikal, 27/3/2006)

-“...Fiyat istikrarinin tesisi ve devami i¢cin Merkez Bankast ve para
politikasinin  kurumsallasmast sarttir. Bugiin sahneye konulan komiklikler
Merkez Bankasi ve para politikasinin itibarint yerle bir ettigi gibi, fiyat istikrart
konusundaki iyimserligi yok etmektedir...” (Ercan Kumcu, Hiirriyet, 23/3/2000)

-“...Siireyya Serdengecti bu gorevi bes yildir basariyla stirdiiriiyordu.
Ancak, hiikiimet, Serdengecti’'nin kendi kisiligini de yansitan Merkez'i
“bagimsiz tutma” durusunu, oniimiizdeki “secimleri” de hedefleyerek, “faiz ve
kur” politikalarinda degisikligin oniinde bir engel olarak gordii...” (Derya
Sazak, Milliyet, 23/3/2006)

-“...Hiikiimet, MB’yi kendi siyasal alanina ¢ekme egilimiyle biiyiik hata
yapti. Agzina yiiziine bulagtirdi...” (Hursit Giines, Milliyet, 23/3/2006

-“...AKP Hiikiimeti ve ekonomiyle ilgili bakanlar Merkez Bankast
bagimsizligimi uluslararast standartlar kapsaminda yorumlamiyor....Merkez
Bankas1 bagimsizligindan ne anlasiimasi gerektigini, IMF heyeti ekonomiyle
ilgili bakanlara ve hiikiimete anlatmali, gereken bicimde algilanmasin
zorlamali...” (Erdal Saglam, Hiirriyet, 13/11/2006)

-“...Cok onemli ve para politikast icin gerekli bagimsizlik savast veren
bir kurum da hirpalandi...” (Deniz Gokge, Aksam, 3/20/2006).

Ozetlenen degerlendirmelerin 1s13inda, yasanan tartismalarin Merkez
Bankasi’nin bagimsizligina yansimalari konusunda su tespitleri yapmak
miimkiindiir:

*Merkez Bankasi Baskani’nin atanmasi konusunda Hiikiimet’in hatali
davrandig1 soylenebilir. Atama siireci Bagkan adaylarini yipratmadan ve politize
etmeden yonetilebilmeliydi. Dolayisiyla Merkez  Bankasi’'min  kisisel
bagimsizligr olumsuz yonde etkilenmigtir.

*Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi siradan bir kurum degildir.
Aldig1 kararlarla tiim ekonomik birimleri etkilemekte ve piyasay1
yonlendirmektedir. Atama siirecinde, Merkez Bankasi’nin kurumsal
giivenirliginin yani sira Merkez Bankasi’nin piyasayr yonlendirme fonksiyonu
da zayiflamistir. Ozetle, Merkez Bankasi’'min kurumsal bagimsizhigt ve
kredibilitesi onemli olciide zedelenmigtir.

*Yasanan gelismeler, siyasilerin Merkez Bankasi bagimsizliginin
Oonemini yeterince kavrayamadigini ve yeterince Onemsenmedigini agikca
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gostermistir. Her ne kadar verilen bazi siyasi demeclerde, merkez bankasi
bagimsizliginin  6nemi dile getirilse de, ger¢ekte durum farkl
gerceklesmektedir. Bu acgidan bakildiginda, TCMB’nin fiili bagimsizliginin
veterince giiclii olmadigi soylenebilir.

Merkez Bankasi’nin bagimsizligini olumsuz yénde etkileyebilecek
baska bir husus da, Banka’nin basta faiz ve doviz politikalar1 olmak iizere
yiirtitmekte oldugu para politikalarina ve sergilemis oldugu durusa yonelik
yapilan bazi elestirilerdir. Elestirileri ii¢ baglik halinde 6zetlemek miimkiindiir:

*Merkez Bankasi’nin izlemis oldugu diisitk doviz kuru politikasi, dis
ticaret dengesine olumsuz yansimaktadir.

*Merkez Bankasi’nin izlemis oldugu yiiksek faiz politikasi, iktisadi
kalkinmanin 6niinde engel olusturmaktadir.

*Merkez Bankasi sadece fiyat istikrarina odaklanmakta ve biiyiimeyi
ihmal etmektedir®.

Elbette ki bu elestiriler, haklilik payr oldugu ve makul diizeylerde
kaldigr siirece yararl olacaktir. Kaldi ki, bu elestirilerde haklilik payr da vardir.
Ancak belirtilen sinirlarin disina ¢ikilmasi, basta bagimsizligi olmak {izere
Merkez Bankasi’ni her yoniiyle yipratmaktadir. Nitekim, Bagskan YILMAZ’ 1n
Bakanlar Kurulu/Plan ve Biitce Komisyonu'nda yapmis oldugu sunumda
“Merkez Bankasmun bagimsiziigimin sorgulanmasina yol acabilecek soylem,
tartisma ve uygulamalarmm politikalarinuzin ve hedeflerimizin giivenilirligini
zedeletebilecegi ve bunun maliyetinin ¢ok yiiksek olacagr unutulmamalidtr.
Merkez Bankast bagimsizligi bu iilkenin en biiyiik kazanglarindan birisidir.
Herkesin yararmadir” (Yilmaz, 2006, s.29) seklindeki sozleri bu endiseleri dile
getirmektedir.

Bu tiir elestiriler, ayn1 zamanda merkez bankasinin bagimsizliginin
onemsenmedigini de ortaya koymaktadir. Bir siyasi partinin genel baskan
yardimcisinin, “Hiikiimetin Merkez Bankasi’na miidahale yetkisi yok, ama
Merkez Bankast da bagimsizligini iilke menfaatleri aleyhine kullanamaz”
yoniindeki sozleri (http://www.tumgazeteler.com, 11.03.2006) bu goriisii ve
endiseyi fazlasiyla hakli ¢cikarmaktadir. Bu arada, yapilan elestirilerin Merkez
Bankasi’nin yasal bagimsizligini ortadan kaldirmadigi da savunulabilir. Ne var
ki, elestirilerin yikict olmaya baslamasi, merkez bankasinin fiili bagimsizligin
islevsiz hale getirebilir ve 6nemli dlgiite kafa karisikligina neden olabilir.

VI. Sonug ve Degerlendirme

Calismanin sonucunda su sonug ve degerlendirmelere yer verilebilir:

*Merkez bankasi bagimsizligi denildiginde, hiikiimetten ayri degil
hiikiimet icinde bir bagimsizlik anlagilmalidir. Bagimsizlik, hiikiimetle merkez
bankasinin diyalog ve uyum halinde ¢alismasini ifade etmektedir.

*Merkez bankasinin bagimsizligi, fiyat istikrarinin saglanmasinda
onemli bir rol oynamaktadir. Ortalama olarak, merkez bankasinin bagimsizligini
saglamis iilkeler diisiik ve istikrarli enflasyon oranimi diisikk bir maliyetle
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saglayabilmektedirler. Bagka bir ifade ile, merkez bankasi bagimsizliginin reel
sektor tizerine olumsuz bir etkisinden bahsedilemez.

*Merkez bankasi bagimsizligin1 ifade eden c¢ok sayida bagimsizlik
kavramu vardir. Onemli olan husus, merkez bankasinin hem yasal hem de fiili
olarak bagimsiz olmasidir. Ancak bu da tam bagimsiz merkez bankasi icin
yeterli degildir. Bunlara ilave olarak, merkez bankasi bagimsizliginin toplumun
tim kesimince benimsenmesi ve Onemsenmesi gerekir. Bu konuda gelismis
iilkeler, gelismekte olan iilkelerde gore 6nemli mesafeler almiglardir.

#2001 yilinda yiirtirliige giren yasa ile TCMB’nin yasal bagimsizliginin
saglanmasi yoniinde onemli gelismeler saglanmistir. Ancak, yasal bagimsizlikla
celisen bazi diizenlemelere de yer verilmistir. Bu ¢eliskinin bir an 6nce ortadan
kaldirilmas1 gerekir. Merkez Bankasi’nin fiili bagimsizliginda da onemli
mesafeler alinmigtir. Ancak, son Merkez Bankasi Bagkani’nin atanmasi
stirecinde yasanlar biitiin bu olumlu gelismeleri golgede birakmistir. Bu siiregte
Merkez Bankasi’nin bagimsizligi onemli Olciide darbe almistir. Tartismalar
bize, Merkez Bankasi bagimsizliginin basta siyasiler olmak iizere, toplumun
onemli bir kesimince tam anlamiyla onemsenmedigini agikca gostermistir.
Boyle bir durumda, tam bagimsiz bir merkez bankasi sdylemi ne anlamli ne de
gercekei olur.
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Son Notlar

1)Maastricht Antlasmasi’min  108. maddesinde, “Her iiye devlet, en ge¢ Avrupa Merkez
Bankasi’nin gerceklesmesine kadar, kendi ulusal merkez bankasimnin statiisii de dahil olmak
tizere ulusal mevzuatinin bu Antlagsma ve Avrupa Merkez Bankas: statiisii ile uyumlu olmasini
saglar” hilkkmii yer almaktadir.
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2)Degisik kaynaklarda, merkez bankalarinin bagimsizlik tarihlerinde farkliliklarin oldugu
goriilmektedir. Bu farkliligin temel nedeni, bagimsizlik ile ilgili olarak yapilan reformlarin ilan
tarihi, yasalagsmasi ve yasamn yiirtirliige giris tarihlerinin farkli olabilmesidir.

3)Enflasyonu diisiirmenin maliyetini temsil eden ozveri oram, GSYIH'daki toplam kaybin

enflasyondaki azalmaya orani olarak ifade edilmektedir. Daha basit bir ifade ile dzveri oramni,

toplam reel iiretim (veya istihdam) miktarinin enflasyonda gerceklesen fiili azalmaya orani

seklinde tanimlamak miimkiindiir. Formiille ifade edilirse; Ozveri Orani = AY /A7 . Burada Y,

reel toplam iiretimi; 77 ise enflasyon oranin1 sembolize etmektedir(Durham, 2001:3).

4)Literatiirde, farkli sonuglarin elde edildigini gormek miimkiindiir. Ornegin Fischer (1996:15),

bagimsiz merkez bankalarina sahip olan sanayilesmis iilkeler icin 6zveri oraninin merkez bankasi

bagimsizlig1 zayif olan iilkelere gore daha yiiksek oldugunu ortaya koymustur. Diger bir ifade ile

bagimsiz merkez bankalari, daha diisiik egimli bir Phillips egrisi ile kars1 karsiyadirlar.

5)Bunlardan bazilarint su sekilde o6zetlemek miimkiindiir: Grilli vd. (1991), “Political and
Monetary Institutions and Public Financial Policies in the Industrial Countries”; Cukierman vd.
(1992), “Measuring the Independence of Central Banks and Its Effect on Policy Outcomes”;
Cukierman vd (1993), “Central Bank Indepencence, Growth, Investment, and Real Rates”;
Pollard (1993), “Central Bank Independence and Economic Performance”; Alesina ve
Summers (1993), “Central Bank Independence and Macroeconomic Performance:Some
Comparative Evidence”; Loungani ve Sheets(1997), “Central Bank Independence, Inflation,
and Growth in Transition Economies”, Jacome H.(2001), “Legal Central Bank Independence
and Inflation in Latin America”; Cukierman vd. (2002), "Central Bank Reform, Liberalization
and Inflation in Transition Economies-An International Perspective”; Arnone vd.(2006), “The
Measurement of Central Bank Autonomy:Survey of Models, Indicators, and Empirical
Evidence”.

6)Bu konuda fikir sahibi olabilmek i¢in, Sikken ve Haan(1998)’in “Budget Deficits,
Monetizations, and Central Bank Independence in Developing Countries” ve Arslan (2003)’1n
Avrupa Birligi'ni Olusturan Ulkelerde Merkez Bankasi Bagimsizhigi, Enflasyon ve Diger
Makro Ekonomi Biiyiikliikler Arasindaki iligkiler:1980-2001 Dénemi  adli galismalara
bakilabilir.

7)Bu  arastirmalarin  metodolojilerini ve  sonuglarmi  6zetleyen caligmalar  giderek
yayginlagsmaktadir. Bunun i¢in; Berger vd.(2000), “Central Bank Independence:An Update of
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8)Bu tiir tartigmalarin sadece bize 6zgii olmadigim belirtmek gerekir. Ornegin ABD’de de buna
benzer tartigmalar zaman zaman yasanmistir. Baskan Carter tarafindan 1979 yilinda FED
Bagkanligina atanan Paul Volcker, fiyat istikrarini saglamak amaciyla ¢ok siki para politikasi
izlemistir. Sik1 para politikasimin kaginilmaz sonucu olarak faizler yiikselmis, issizlik artmus ve
iilke derin bir resesyona siiriiklenmistir. Dogal olarak Volcker Bagkanligindaki FED, ciddi
elestirilere maruz kalmistir. O kadar ki, ABD Kongresi'nde FED’in bagimsizliginin
sorgulanmasma yonelik tartismalar giindeme gelmistir(http://www.answers.com/topic/paul-
volcker). Buna ragmen FED, uygulamakta oldugu para politikasindan taviz vermemistir. Biitiin
tartigmalara ragmen Baskan Reagan Volcker’i 1983 yilina tekrar atamistir. Burada dikkati
ceken nokta, Volcker’a yapilan elestirilerin dogrudan Baskan Reagan tarafindan degil; daha
¢ok Baskanin Baker basta olmak iizere yakin ¢aliyma arkadaslari tarafindan yapilmis olmasidir.
Diger 6rnek de Almanya’dir. Tki Almanya’nin birlesme siirecinde iki Almanya’nin para birimi
arasinda deger, ekonomik Olciit yerine biitiiniiyle siyasi 6l¢iit kullanilarak belirlenince buna
direnen Bundesbank Baskani Pohl istifa edip emekli olmustur(Alkin, 2007; Siklos, 2002,
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